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STUDII  PER  LA  TEORIA  DELLA  CIRCOLAZIONE 
di  GUSTAVO  DEL  VECCHIO 


La  Moneta  (/  principii  della  teoria  economica  della  moneta  nel  Gior,  degli 
Econ.t  ott.-dic.  1908). 

Il  Credito  (La  teoria  economica  del  credito  nel  Gior.  degli  Econ,,  febb.  1913). 

Lo  Sconto  {Variazioni  periodiche  dello  sconto  nel  Gior.  degli  Econ.,  apr. 
1913;  Teoria  dello  sconto^  Supplemento  al  Gior.  degli  Econ.^  ag.  1914). 

L'Interesse  (//  capitale  disponibile  e la  circolazione  del  capitale,  Bologna  1911; 
Lineamenti  generali  della  teoria  deW interesse  ; Teoria  della  esportazione 
del  capitale  nel  Gior.  degli  Econ.\  ag.  1909). 

11  Cambio  (Contributi  alle  dottrine  della  circolazione  nel  Gior.  degli  Econ., 
febb.  1914;  Il  premio  suiroro  nel  Gior,  degli  Econ.  apr.  1911). 

Le  Crisi  (Sulla  teoria  economica  della  crisi,  nel  Gior,  degli  Econ.,  giugno 
1914). 
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Nella  stampa  dei  Lineamenti  generali  della  teoria  dell' interesse  di 
G.  Del  Vecchio  (nov.-dic.  1915)  sono  incorsi  alcuni  errori,  dei  quali  i 
seguenti  sono  i più  gravi  : 
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Lineamenti  generali  della  teoria  dell’  interesse 


Posizioni  teoriche  attuali  del  problema  dell'interesse.  i 

« I 

Sommario;  I.  Il  problema  economico  dell’interesse.  — 2.  Posizione 

del  V.  Bòhm-Bawerk.  — 3,  Critica  del  capitale  come  catcKoria  ! 

economica:  Ca.mnan,  Landrv  e Fisher.  — 4.  Dipendenza  della  | 

produttività  dall’elemento  sog>>et(ivo:  v.  Bortkiewich.  Las’drv  e i 

Fisher.  5.  Critica  del  concetto  di  anticipazioni  e di  durata  del 
processo  produttivo;  Wicksell,  Landry,  Fetter  e Fisher.  — 6. 

Considerazioni  monetarie  e distinzione  fra  statica  e dinamica  nel 
problema  deH’interesse  ; Fisher,  Clark,  Schilmpeter.  — 7.  Cenno 
di  altre  tendenze.  — 8.  Conclusioni. 

i 

I.  — Le  considerazioni  seguenti  intorno  al  saggio  dell’ in- 
teresse corrispondono  ad  un  sistema  generale  di  idee  intorno 
ai  problemi  economici  ed  alla  scienza  economica,  seguito 
da  noi  Ira  l’altro  nei  Principii  della  teoria  economica  delia 
moneta  e nella  Teoria  detto  sconto  (\  ).  Tale  sistema  generale, 
prescindendo  dalla  sua  motivazione  e veneiulo  senz’altro  alle 

conseguenze,  consiste  in  una  attitudine  critica  riguardo  alla  j 

1 

! 

(1)  Esse  si  connettono  con  tali  precedenti  stiidii  sopra  la  circolazio- 
ne non  soltanto  perchè  costituiscono  resecuzione  di  un  disegno  ac- 
cennato già  incidentalmente  in  uno  di  essi  (Teoria  dello  sconto,  para- 
grafo 13,  nota  1),  e seguono  le  stesse  norme  metodologiche,  ma  an- 
che perchè,  trattando  il  problema  dell’interesse  come  problema  di 
circolazione  nel  senso  più  generale  di  questo  termine,  costituiscono 
l’ultimo  contributo  essenziale,  se  non  il  definitivo  compimento,  di  una 
teoria  della  circolazione  rigorosamente  costruita  sopra  considerazio- 
ni  marginali. 
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teoria  economica,  per  cui  la  concatenazione  economica,  di- 
pendente dal  calcolo  di  convenienza  fra  le  azioni  umane,  co- 
stituente il  suo  obietto,  si  può  presumere  soltanto  in  via 
del  tutto  provvisoria  e deve  essere  verificata  e dimostrata  di 
volta  in  volta  (1).  È un  inconveniente  grave  ma  inevitabile  della 
esposizione  informata  a questo  criterio  di  apparire  ad  un  let- 
tore affrettato  sconnessa  in  confronto  di  quelle  costituite  da 
un  meccanico  svolgimento  di  un  solo  principio.  Ma  in  trat- 
tazioni di  natura  investigatrice  e non  didattica  appare  larga- 
mente compensato  dalla  sua  capacità  di  adeguare  meglio 
dell’altra  i fatti  reali. 

11  lavoro  senza  paragone  più  intenso  e più  profondo  fatto 
nel  campo  della  teoria  dell’interesse  (2)  che  non  in  quella 

(1)  Per  opposte  ragioni  il  predominio  di  questo  criterio  generale 
può  sfuggire  al  lettore  di  quei  due  saggi.  Nella  trattazione  della  mo- 
neta si  mette  in  chiaro  il  fondamentale  rapporto  economico  monetano, 
il  quale  era  stato  trascurato  dagli  scrittori  precedenti  in  causa  della  sua 
remota  e forse  scarsa  importanza  per  lo  studio  dei  problemi  pratici  del- 
la circolazione,  prevalenti  nella  loro  mente  in  modo  del  tutto  esclusivo 
sino  a tempi  recentissimi.  Non  aveva  e non  poteva  avere  immediata 
evidenza  una  disposizione  critica  relativa  alla  formulazione  economi- 
ca di  tale  rapporto  fondamentale,  cioè  ad  una  posizione  scientifica  non 
raggiunta  ancora  da  altri.  - Nella  trattazione  dello  sconto  la  posi- 
zione critica  in  un  certo  momento  diviene  a ragione  veduta  sen- 
z’altro negativa,  perchè  induce  a negare  certi  legami  economici  trop- 
po sottili  ed  estesi  presunti  ma  non  dimostrati  da  altri  scrittori  : una 
esposizione  critica  delle  altrui  dottrine,  che  avrebbe  messo  in  evi- 
denza anche  il  generale  principio  informatore  della  nostra  trattazione 

positiva,  manca  nel  nostro  saggio. 

(2)  La  classica  opera  del  v.  Bòhm-Bawerk  sopra  il  capitale  e I in- 
teresse ha  dato  luogo  ad  una  letteratura  economica  fra  le  più  ricche 
e le  più  notevoli  degli  ultimi  decenni.  Non  è possibile  di  seguire  in 
modo  adeguato  nessuna  discussione  sopra  tali  argomenti  senza  aver 
preso  notizia  diretta  di  almeno  una  dozzina  fra  tali  opere,  anche  per- 
chè ì problemi  sono  giunti  ormai  ad  un  grado  di  sottigliezza  tale  che 
difficilmente  riescono  comprensibili  in  modo  adeguato  a chi  non  abbia 
fatta  una  speciale  pratica  nella  meditazione  di  queste  controversie  or- 
mai classiche.  Dobbiamo  pertanto  rinunziare  a dei  riassunti,  che  sa- 
rebbero per  molte  ragioni  inadeguati.  Le  considerazioni  dei  sette  pa- 
ragrafi seguenti  possono  essere  comprese  nel  loro  significato  per  d 
sistema  economico  solo  da  chi  abbia  giù  una  nozione  propria  dello 
stato  attuale  dei  problemi.  Esse  constano  di  rinvìi  alle  opere  originali, 
la  cui  conoscenza  diretta  non  si  può  nè  si  vuole  sostituire,  e servono 
soltanto  per  introdurre,  sotto  forma  negativa  dì  considerazioni  criti- 
che, le  affermazioni  positive  costituenti  la  seconda  e la  terza  parte. 


POSIZIO.SI  TEORICHE  ATTUALI  DEL  PROBLEMA  DELL'INTERESSE  3 


della  moneta  e dello  sconto,  esige  che  ogni  novità  proposta 
si  basi  sopra  indagini  relative  ai  principii  stessi  della  teoria  o 
sopra  fatti  ancora  non  considerati.  Non  è più  lecito  di  sup- 
porre che  i fatti  noti  siano  stati  collegati  fra  di  loro  erronea- 
mente, dopo  che  questo  argomento  è stato  discusso  in  modo 
così  minuto  come  nessun  altro  nella  nostra  scienza  e forse 
ben  pochi  di  altre.  Da  parte  nostra  al  semplice  schema,  per 
cui  il  calcolo  economico  si  presume  formulato  attraverso 
il  tempo,  si  sostituisce  di  volta  in  volta  un  rapporto  concreta- 
mente determinato  per  via  induttiva  più  o meno  rigorosa- 
mente sino  a costruire  un  edificio  meno  semplice,  meno  sim- 
metrico, meno  matematico,  ma  più  conforme  al  complesso  e 
vario  fatto  concreto. 

Tra  i fatti,  introdotti  nella  formulazione  della  teoria  del- 
l’interesse, valgano  i seguenti  come  esempii  : rapporto  fra  lo 
sforzo  inerente  all’atto  del  risparmio  e la  soddisfazione  del 
possesso,  stabilità  del  saggio  dell’interesse  in  relazione  con 
le  elasticità  della  domanda  di  capitale,  rapporto  di  identità 
fra  i saggi  d’interesse  intercedenti  fra  due  momenti  di  tem- 
po futuro  in  quanto  sono  determinati  nello  stesso  momento 
attuale,  forme  tecniche  delia  intermediazione  del  capitale  e 
divisioni  concrete  del  mercato  dell’interesse.  Fra  quelli  già 
trattati  richiedenti  nuovo  esame  è la  posizione  relativa  dei 
due  primi  elementi  della  teoria  dell’interesse  : produttività  del 
tempo  e svalutazione  attuale  dei  godimenti  futuri  (I). 

2.  — Ragioni  evidenti  di  opportunità  consigliano  di  iniziare 
la  trattazione  da  un  punto,  che  presumibilmente  è ben  noto  al 
lettore,  la  teoria  del  v.  Bòhm  Bawerk.  11  suo  lato  caratteri- 
stico è costituito  da  questi  due  elementi  : la  determinazione 
delle  cause  dell’interesse  nei  tre  ormai  famosi  fondamenti, 
maggiore  abbondanza,  minore  stima  ed  inferiorità  tecnica  dei 
beni  futuri  in  confronto  dei  presenti  (2)  e della  misura  del- 
ti) Tali  sommarie  indicazioni  valgono  soltanto  per  accennare  gli 
argomenti  da  trattare  in  seguito.  Esse  conservano  pertanto  provviso- 
riamente la  terminologia  tradizionale  ed  attuale,  anche  quando  impli- 
cano una  concezione  incompatibile  con  il  nostro  ordine  di  idee. 

(2)  < Gegenwartige  Giiter  sind  in  aller  Regel  mehr  wert  als  kiinf- 
tige  Giiter  gleicher  Art  und  Zahl...  In  aller  Regel  haben  gegenwar- 
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rinteresse  per  mezzo  di  uno  schema  semplicissimo,  per  cut 
una  certa  massa  di  capitale  ed  estremamente  fluida  mette  in 
opera  una  certa  massa  di  lavoro  ( \ ), 

A queste  due  linee  essenziali  tlella  sua  argomentazione 

tige  Giiter  einen  Itoheren  subjektiven  Wert  als  kunftige  Giiter  gleicher 
Ari  und  Zahl.  Und  da  die  Resultante  der  subjektiven  Wertschàlzungcn 
den  objektiveii  Tauschwert  bestimmt,  so  haben  in  aller  Regel  ge- 
genwartige  Giiter  auch  einen  hòheren  Tauschwert  und  Preis  als  kiin- 
ftige  Giiter  derselben  Art  und  Zahl . Dieses  Ergebm's  ist  die  Frucht 
des  Zusammenwirkens  einer  Reilie  vmi  Ursachen,  die  einzeln  von 
rechi  verschiedcner  Natur  sind,  aber  zidàllig  ihre  Wirkung  in  dersel- 
ben Richtung  ausuben...  Fin  erster  Hauptgrund,  der  geeignet  ist 
eine  Verschiedenheit  im  Werte  gegen wartiger  und  kiinftìger  Giiter 
herbeizufuhren,  liegt  in  der  Verschiedenheit  des  Verhaltnisses  von 
Bedarf  und  Deckung  in  den  verschiedenen  Zeitraiimen  . . . Zweitens  . .. 
Wir  unterschiitzen  systematisch  unsere  kiinftigen  Bediirtnisse  und  die 
Mittel,  die  zu  ihrer  Befriedìgung  dienen  ...  In  derseben  Richtung 
wirkt  aber  endiich  noch  ein  dritter  Hauptgrund  . ..  dass  in  aller  Reget 
gegenwàrtige  Giiter  aus  technischen  Griinden  vorziiglichere  Mittel 
fur  unsere  Bediirfnisbefriedigung  sind  und  uns  daher  auch  einen 
hòheren  Grenznutzen  verbiirgen  als  kiinftige  >.  (E.  von  Bòhm-Bawerk, 
Kapital  und  Kapitalzins,  II  Positive  Theorie  des  Kapitales^y  ed.,  1912, 
pag.  426  e segg. 

(!)  < Es  muss  nàmiich  jedenfalls  eine  solche  Produktionsperiode 
angenommen  werden,  dass  wàhrend  der  Dauer  derselben  gerade  der 
ganze  disponible  Subsistenzfonds  zur  Besoldung  der  gesamten  vor- 

hantdenen  Arbeitermenge  erforderlich,  aber  auch  geniigend  ist 

Demzufolge  stellen  sich  auf  Grund  unserer  vervollstandigten  Unler- 
suchung  als  die  wichtigsten  konkreten  Umstande,  die  die  ZinshÒhe 
beeinflussen,  oder  als  ihre  wichtigsten  „ Bestimmgriinde  „ foigende 
Momente  heraus:  /)  die  Gròsse  des  nationaien  Subsistenzfonds;  2) 
die  Zahl  der  aus  demselben  zu  versorgenden  Produzenten  ; J)  die  Ge- 
stalt  der  Skala  der  Mehrertràgnisse,  die  sich  an  zunehmende  Verian- 
gerungen  der  Produktionsperiode  ankniipfen,  einschiissiich  der  Mehr- 
erfolge  an  Genussnutzen,  die  sich  durch  eine  dauerhaftere  Herstel- 
lung  von  Genussgùter  erzieien  iassen.  Hieran  reihen  sich  welter; 
4)  der  Unfang  und  die  Intensitat  des  Begehrens  nach  Konsumtiv- 
darlehen,  5)  der  Bestand  und  die  Hòhe  der  Grundrente,  6)  die  Exi- 
stenz  eines  zahlreichen  von  seinen  Renten  lebenden  Kapitalisten- 
standes.  7)  Endiich  ist  von  hohem  Einfluss  der  wirtschaftliche  Sinn 
der  Bevòikerung . . . Jetzt  miissen  wir  auch  noch  den  geràiischlo- 
sen,  aber  ununterbrochenen  Kampf  betrachten,  der  innerhalb  jeder 
Einzeiwirtschaft  von  der  Genusssucht  gegen  das  VermÒgen  gefiihrt 
wird...  Erleidet  das  wirtschaftliche  Hatideln  der  Menschen  eine  dop- 
pelte  Abweichung  vom  Ideale  der  Wirtschaftlichkeit.  Erstens  sie  ver- 
sorgen  durchschnittlich  die  Zukunft  schwacher  als  die  sollten 
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da  un  lato  si  possono  far  convergere  tutte  le  precedenti  teo- 
rie deirinteresse,  secondo  lo  schema  seguito  già  dal  v.  Bòhm- 
Bawerk  nella  parte  critica  della  sua  opera,  e dalTaltra  si 
riattaccano  le  successive  considerazioni  teoriche  e positive 
sopra  rinteresse,  le  quali  sono  pure  tuttavia  rimaste  nelTam- 
bito  delle  sue,  in  quanto  o le  hanno  seguite  o le  hanno  con- 
tradette senza  scegliere  un  terreno  del  tutto  nuovo.  Per  rap- 
presentare adunque  le  posizioni  attuali  delle  teorie  e dei  pro- 
blemi dell’interesse  la  maniera  pili  adatta  è quella  di  seguire 
le  varie  vie  lungo  le  quali  il  pensiero  economico  si  è mos- 
so partendo  da  questa  classica  trattazione. 

La  posizione  del  problema  delTinteresse  in  base  alla  teo- 
ria del  v.  Bòhm-Bawerk  e della  sua  controversia  con  il  Fi- 
sher  non  implica  da  parte  nostra  alcun  giudizio  di  assoluta 
eccellenza  di  questi  due  scrittori  sopra  gli  altri.  In  vero  essa  è 
determinata  non  già  del  criterio  storico  di  preferenza  per  i pili 
efficaci  creatori  della  teoria,  ma  da  quello  dogmatico  di  pre- 
ferenza per  la  più  compiuta  e perfetta  sua  esposizione.  In  una 
storia  della  teoria  avremmo  cercato  di  mostrare  come  con- 
tributi originali  non  minori  certamente  siano  dovuti  al  Je- 
vons(l),  al  Walras(2)  ed  al  Clark  (3),  come  del  resto  appa- 
rirà da  qualche  accenno  nei  paragrafi  seguenti. 

3.  — Il  primo  punto  ad  essere  superato  nel  sistema  del 
V.  Bòhm-Bawerk  fu  la  teoria  del  capitale.  La  sua  teoria 
deirinteresse,  alla  quale  la  teoria  del  capitale  doveva  ser- 
vire di  preparazione  e di  aiuto,  appare  di  tanto  superiore 
ad  essa,  che  finisce  per  esserne  impedita  e limitata  anziché 
sostenuta  e rafforzata.  La  sua  trattazione  deirinteresse  con- 
duce in  modo  necessario  a negare  il  capitale  come  sottoca- 


Zweitens:  diew  irtschaftliche  Ueberlegung  uberdie  Anspriiche  von  Ge- 
genwart  und  Zukunft  vergròbert  sichmeistens  von  fein  ausgearbeiteten 
w irtschaftlichen  Berechnungen  zu  ein  fiir  allemal  angenommenen  beìlau- 
figen  Tendenzen  >.  (v.  Bòhm-Bawerk,  Positive  Theorie,  pag.  602  e segg.). 

(1)  W.  S.  Jevons,  La  teoria  delPEconomia  politica,  nelle  B.  delPE. 
^erie  III,  voi.  Il,  cap.  VII. 

(2)  L.  Walras,  Eléments  d'Economie  politique  pure,  IV'^  ed.,  Lausan- 
ne, 1900,  sezione  V. 

(3)  Cfr.  la  nota  al  paragrafo  6. 
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tegoria  della  ricchezza,  nel  senso  che  della  ricchezza  si  deb- 
bono fare  due  parti  : una  costituente  capitale,  Taltra  non  co- 
stituente capitale,  appunto  perchè  arriva  ad  una  conclusione 
escludente  ogni  loro  differenza  di  comportamento  in  rappor- 
to con  rinteresse  (1). 

Questa  tendenza  è associata  con  i nomi  del  Cannati  {2)  del 
Fetter(3)  e sopra  ogni  altro  dei  Fisher  (4).  La  pronta  e larga 
accoglienza,  che  le  teorie  di  quesfullimo  hanno  avuto  fra  noi. 
ci  esimono  da  un  riassunto  che  toglierebbe  ad  esse  quelTele- 
ganza  e facilità  di  espressione  per  cui  sono  giustamente  am- 
mirate. Basti  avvertire  come  tale  ordine  di  idee,  che  nega  al- 
le classificazioni  fra  i beni  ogni  significato  fondamentale  per 
la  teoria  dell’interesse,  non  esclude  affatto  che  ad  esse  pos- 
sa attribuirsi  da  altri  punti  di  vista  un  notevole  peso.  Basti 
pensare  alla  distinzione  fra  la  terra  e gli  altri  beni  (5)  per  rico- 


(1)  Sino  dal  1897  il  Fisher  scriveva  : VVe  may  noie  in  passing  llsat 
BÒhm-Bawerk’s  Kapitalzins  has  no  vital  connection  wit  liis  KapitaL 
He  reaciied  a correct  theory  of  interest  only  by  abandoning  bis  c!a- 
boraiely  prepared  definition  of  capitai,  Fvery  carefui  reader  of  thè  Po- 
sitive Theory  must  bave  remarked  tliat  an  excliunge  of  present  again^t 
future  goods  is  not  restricted  to  any  particular  sort  of  j^oods,  The 
Ròte  of  Capital  in  Econotnic  Theoryu  nell’£*r.  Joar.,  die.  1S97,  pag.  512. 

(2)  E.  Cancan,  Wkat  is  Capitali  neirft’.  yt?//;/?.,  maggio  1897,  £/e- 
mentary  Politicai  Ecomy,  London,  1888, 

(3)  F.  A.  Fetter,  Recent  Disciission  of  thè  Capital  Concepì  nel 
Quat.  Jour,  of  Ec.  nov.  1903,  The  Mext  Decade  of  Economie  Theory 
nelF/lwz.  Ec.  Ass.  feb.  1901,  The  Passing  of,  thè  Old  Reni  Concepì  nel 
Qual,  Jour,  of  Ec,  maggio  1901,  The  Roundabout  Process  in  thè  Inte- 
rest Theory  nel  Quat.  Jour,  of  Ec.  nov,  1902. 

(4)  !.  Fisher,  What  is  Capital?  neir£c.  Jour.  giugno  1897,  The 
Ròte  of  Capital  in  Economie  Tkeorv  nelF£f.  Jour.  die.  1897,  Prece- 
dents  far  defining  Capital  nel  Quat,  Jour.  of  Ec.  maggio  1904,  The 
Nature  of  Capital  and  Income^  New  York,  1906,  Rate  of  tnteresf  New 
York,  1907,  The  Impatience  Theory  of  interest  in  Sclentiay  now.  1911. 

(5)  La  distinzione  tra  la  moneta  e gli  altri  beni  resta  essenziale 
anche  per  la  teoria  dell’interesse,  secondo  il  principio  generale  per 
cui  la  distinzione  tra  moneta  ed  altri  beni  precede  ogni  teoria  eco- 
nomica. Le  due  teorie  della  circolazione  e della  produzione-consumo, 
se  hanno  molti  punti  corrispondenti,  non  possono  essere  considerate 
casi  particolari  di  una  sola  teoria  ; non  occorre  pertanto  dì  ripetere  in 
ognuna  delle  teorie  economiche  relative  agli  altri  fenomeni  la  impli- 
cita eccezione  per  la  moneta  e per  la  circolazione. 
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noscere  come  anche  alla  classificazione  dei  beni  non  si  pos- 
sa negare  il  suo  luogo  nella  teoria  economica. 

Ma  resta  fermo  per  la  teoria  dell’interesse,  nei  limiti  del- 
^ la  sua  formulazione  più  generale,  che  è trascurabile  ogni  clas- 

sificazione nella  massa  dei  beni  esistenti  in  un  dato  momen- 
to ; così  come  costituisce  un  punto  definitivamente  conqui- 
stato la  determinazione,  già  preparata  dal  Jevons,  della  natu- 
ra delle  varie  quantità  economiche  e particolarmente  la  con- 
trapposizione al  fondo  capitale  del  flusso  entrata  e del  rappor- 
to fra  una  particolare  forma  di  questa  e quello  : interesse. 

4.  — Un  secondo  punto  essenziale,  rispetto  al  quale  la 
teoria  economica  ha  definitivamente  superato  la  posizione  rag- 
giunta dal  V.  Bohm-Bawerk  è la  indipendenza  della  produttivi- 
tà del  capitale  dalla  svalutazione  soggettiva  dei  godimenti  fu- 
turi ; ossia  del  terzo  fondamento  dal  primo  e dal  secondo.  Per 
vedere  chiaro  in  questo  punto  occorre  precisare  la  teoria  del 
V.  Bòhm-Bawerk,  quale  è apparsa  in  confronto  delle  critiche 
degli  avversari  nelle  cento  pagine  delia  terza  edizione  costi- 
tuente YExkurs  Xìì.  Betreffend  das  Verhdltniss  des  **  Dritten 
Grundes  der  Wertiiberlengenheit  gegenwartiger  Giiier  zu  den 
beiden  erslen  Gruden{\)  in  risposta  alle  critiche  del  v.  Bort- 
kiewicz(2)  e del  Fisher,  il  quale  non  aveva  mancato  di  richia- 
mare anche  le  precedenti  considerazioni  critiche  analoghe 
del  Landry(3)  e del  Fetter(4). 

Ma  a noi,  cui  preme  non  di  fare  la  storia  delle  dottrine 
ma  di  metterne  in  chiaro  il  punto  estremo,  basta  tener  con- 
to del  contrasto  tra  il  v.  Bohm-Bawerk  ed  il  Fisher.  Tanto 
più  che  questi  due  scrittori  si  sono  sforzati  di  eliminare  ogni 
► controversia,  che  potesse  derivare  da  incertezza  o da  dubbio 

della  esposizione,  e sono  riusciti  così  a mettere  in  piena  luce 
il  punto  essenziale  del  dissacordo.  Senza  pretendere  di  rias- 


(1)  Der  Kardinalfehler  der  Buhm-Bawerkschen  Zinstheorie  in 

SchmollePs  Jahrbuch,  1906,  pag.  943  e segg. 

(2)  Positive  Theorie^  pag.  338  e segg. 

(3)  A.  Landrv,  UIntérrét  du  capitaf  1904. 

(4)  F.  A.  Fetter,  Opere  citate  e specialmente  The  Roundabout  Pro- 
t€ss  in  thè  Interest  Theory. 
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sumere  una  così  complessa  e profonda  (.|uestione^  cerclieremo 
di  esprimere  il  punto  comune  sopra  cui  s’innesta  la  diver- 
genza fra  i due  autori,  in  quanto  vogliamo  poi  spostare  que- 
sto punto  comune  fra  di  loro  ed  imprimere  ima  diversa  dire- 
zione alle  considerazioni  positive  (1). 

Il  consenso  fondamentale  fra  i due  autori  giunge  sino  al 
punto  seguente.  Il  saggio  dell' interesse  esprime  e misura  il 
grado  di  preferenza  dei  beni  presenti  in  confronto  di  quelli  fu- 
turi (2).  Tale  preferenza  dipende  dalla  minore  stima  che  Tindi- 
viduo  fa  di  un  godimento  futuro  in  confronto  di  uno  presente. 
E dipende  perciò  indirettamente  dal  fatto,  dal  quale  tale  pre- 
ferenza dipende  direttamente,  che  da  un  lato  a parità  di  utilità 
quella  lontana  è meno  stimata  di  quella  vicina  e che  dall’altro 
le  utilità  future  essendo  attese  in  quantità  superiore  di  solito 
alle  presenti,  hanno  una  utilità  finale  minore  che  non  que- 
ste (3).  Di  più  essi  concordano  nel  fatto  che  i processi  produt- 
tivi più  lunghi  sono  generalmente  più  produttivi  (4). 


(1)  Ogni  dissenso  sostanziale  [)resnppotie  un  consenso  sopra  il  qua- 
le il  dissenso  si  stabilisce  : eliminati  lutti  gli  equivoci,  per  cui  le  teo- 
rie diverse  di  due  autori  sono  reciprocamente  inale  interpretate  dal- 
Tuno  e dall’altro,  la  loro  posizione  deve  ridursi  ad  un  certo  consenso 
ed  ad  un  certo  dissenso. 

(2)  < Bòhm-Bawerk’s  theory  is  called  by  him  thè  “ agio  theory„  of 
interest,  since  it  finds  thè  essence  of  thè  rate  of  interest  in  thè  agio 
or  premium  on  present  goods  when  exchanged  for  future  goods.  This 
theory  is  in  thè  main  accepted  hy  thè  present  writer  as  thè  naturai 
and  proper  starting-point  for  any  rationa!  discussion  of  thè  subject  ». 
(Fisher,  Rate  of  Interest,  pag.  53). 

(3)  «This  preference  is  due,  accordiiig  to  Bòlmi-Bawerk,  to  three 

circumstances  : 1)  thè  “ perspective  underestimate  „ of  thè  future 

2)  thè  relative  inadequacy  of  thè  “ provision  for  present  wants  as 
compared  with  thè  provision  for  future  wants...  3)...  The  first  two 
of  these  circumstances  are  undoubtedly  pertinente  and  will  he  incor- 
porated,  under  a somewhat  different  forni,  in  thè  theory  of  thè  pre- 
sent hook  ».  (Fisher.  Rate  of  interest,  pagg.  54-55). 

(4)  < That  long  processes  (assuming  their  iength  to  he  measu- 
rahle)  are  more  productive  than  short  processes  is,  as  BÒhm-Bawerk 
says,  a generai  fact,  not  a necessary  thruth  . . . It  is  not  true  that,  of 
all  possihle  productive  processes,  Ihe  longest  are  tlie  most  producti- 
ve; but  it  is  true  that.  of  all  productive  processes  aclualty  employed, 
thè  longest  are  also  thè  most  productive  ».  (Fisher,  Rate  of  interest, 
pag.  353).  — Tale  accordo,  almeno  parziale,  h tanto  più  rilevante  in 
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Il  disaccordo  sorge  nel  determinare  il  rapporto  fra  questo 
fatto  e quelli  precedenti  (1  ).  Il  v.  Bòhm-Bawerk  asserisce  che 
questo  fatto  dipende  da  una  produttività  tecnica  superiore  dei 
beni  presenti,  i cui  prodotti  in  ogni  momento  fiitu.o  saranno 
superiori  a quelli  conseguibili  con  beni  futuri  nello  stesso 
momento  futuro  (2).  Asserisce  pertanto  che  tale  fatto  è un 
terzo  elemento  del  saggio  deU’interesse,  indipendente  dagli 


^ quanto  si  riferisce  al  punto  essenziale  della  teoria  dell’interesse  e 

trova  tuttavia  il  suo  riscontro  in  una  recisa  opposizione  da  parte  di  al- 
tri scrittori  anche  recenti;  F.  W.  Taussixg,  (CapitaL  Interest  and  Dimi- 
nishing  Returns  nel  Quat.  Jotir.  of  Ec.,  maggio  1908,  pag.  353)  ritiene 
" that  thè  theorem  of  a genera!  tendency  to  diminishing  return  as  more 
capita!  is  used  — /.  e.  as  more  advances  are  made  to  laborers  — can- 
not  he  maintained  » . Sarebbe  qui  fuor  di  luogo  ed  inutile  una  ripeti- 
zione di  tutti  gli  argomenti  ed  i chiarimenti  portati  a sostegno  della 
teoria  delle  produttività  marginali  e dobbiamo  pertanto  limitarci  ad  ade- 
rire in  base  ad  essa  all’opinione  comune  ai  due  autori,  di  cui  ù parola 
ne!  testo,  ed  a prendere  posizione  contro  quest’ultima  riferita  in  nota. 

(1)  « It  is  thè  tihrd  circumstance  — thè  to  called  technical  superio- 
rity  of  present  over  future  goods  — which  \ve  beiieve  to  contato  essen- 
tial  errors  ».  (Fisher,  Rate  of  interest,  pag.  55). 

(2)  « Die  Verfugung  iiber  eine  Summe  gegenwàrtiger  Genussmit- 
tel  decktunsere  Subsistenz  in  der  laufenden  Wirtschaftsperiode,  macht 

^ dadurch  unsere  in  eben  dieser  Periodc  verfUgbaren  Produktivmittel 

(Arbeit,  Bodennutzungen,  Kapitalgiiter)  fiir  den  technisch  ergichigeren 
Dienst  der  Zukunft  frei,  und  verschafft  uns  aus  ihnen  das  bei  làiige- 
ren  Produktionsmethoden  erzielbare  reichiichere  Produkt  ».  (\ . Bòhm- 
Bawerk,  Positive  Theorie,  pag.  469). 

« Die  Darlegung  wie  die  « Produktivitàt  des  Kapitales  » mit  den 
bèiden  anderen  Griinden  einer  Hòherschàtzung  der  gegenwàrtigen  Oii- 
ler  ineinander-iK’.d  zusammenwirkt,  balte  ich  tur  einen  der  schwierig- 
sten  und  zugleich  fur  das  Gelingen  des  Zinstheorie  ganz  entscheiden- 
den  Punkt...  dass  derselbe  fatale  Punkt  auch  noch  in  der  aPesneue- 
sten  Zeit  die  “ crux  „ der  Zinstheoretiker  geblieben  ist,  zeigt  neuerdings 
das  Beispiel  Irving  Fishers*.  (v.  Bòhm-Bawerk,  Positive  TAw/e,  pag.  481. 
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altri  due(I  ) per  quanto  sia  alternativo  e non  cumulativo  con 
essi  (2  ). 

Il  Fisher  al  contrario  asserisce  che  la  preferenza  soggetti- 
va dei  consumi  presenti  costituisce  Punico  fondamento  de! 
saggio  dell’interesse,  perchè  la  maggiore  produttività  dei  pro- 
cessi produttivi  più  lunghi  dipende  unicamente  da  questa  pre- 
ferenza, in  quanto  dipende  da  una  direzione  alla  produzione 


(1)  € Denn  oh  ein  beslimmter  Umstaml  (in  misereni  Falle  die  Mehr- 
ergiebigkeit  langerer  Produtktionswege)  eine  seibstandige  Ursaclie 
eines  bestimmten  Erfolges  seiii  kanii,  erprobt  oder  widerlegt  sich  ja 
nicht  daran,  dass  . . . der  Erfolg  auch  oline  jenen  bestrimmten  Umstand 
eintreten  kann,  falls  andere  zurcichende  Ursachen  desselben  Erfolges 
tmì  in  Spiele  sind . . . : sondern  es  erprobt  sich  daran,  ob  der  Erfolg 
dann  eintritt  oder  ausbleibt,  wenn  der  aiif  die  Probe  zu  stellende 
Umstand  gesetz,  alle  iibrigen  in  Frage  komnienden  Ursachen  aber  aus- 
geschlossen  werden  ».  .v.  Bohm-Bawhrk,  Positive  Theorie^  pag.  372^. 
— « Auch  wenn  es  wirklich  wahr  wàre,  dass  eine  Wirkung  meines  drit- 
ten  Griindes  oline  gleichzeitige  oder  vorgàngige  Wirkung  eines  der 
beiden  ersten  Griinde  iiberhaupt  nicht  zur  (jeltung  kommen  kann  . . . 
so  wiirde  daraus  noch  keineswegs  folgen,  dass  mein  dritter  Grund 
keine  „ selbstandige  Ursaclie  < der  Wertiiberlegenheit  der  Gegenwarts- 
giìter  sei  und  in  einer  korrekten  und  voilstandigen  Aufzahhing  der 
Teilgrtinde  jener  Erscheinung,  so  wie  ich  sie  mir  zur  Aufgabe  gestell 
batte,  fehlen  diirfe  { ibid..  pag.  385.).  — c . . . die  Unabhàngigkeit  der 
zuletzt  von  den  beiden  zuvor  besprochenen  Ursachen  des  Mehrwerts 
gegemvàrtiger  Giìter . . . ist  so  weit  davon  entfernt,  ihre  eigene  Kraft 
und  Wirksamkeit  von  einer  aus  anderer  Ursache  entstandenen  Ver- 
schiedenheit  in  den  Versorgungszustanden  erborgen  zu  miissen,  dass 
im  Gegenteil  sie  imstande  ist,  eine  solche  Verschiedenheit  notigen- 
falls  erst  hervorzurufen  ».  {ibid.y  pagg.  457-468).  ~ • Er  ist  . . . auch  in- 
sòferne  vom  ersten  (und  vollcnds  vom  zweiten)  Grunde  unabhagig. 
ais  die  von  ihm  ausgehende  VV'irkung  der  Wertiiberlegenheit  nicht  not- 
wendig  durch  eine  von  ihm  herbeigefùhrte  Verschiedenheit  der  Ver- 
sorgungsziistande  in  verschiedenen  Zeitraiimen  hindurchgehen  muss  >. 
(ibid.,  P*^Sg-  404-405). 

(2)  *.  Von  den  beiden  ersten  Momenten  wissen  wir  schon  : sie  ak- 
kumuiieren  ihre  Wirkungen . . . Wesentlich  anders  gestaltet  sich  die 
Mitwirkung  des  dritten  Momentes.  Zwar  tendiert  es  gleichfalls,  die 
Wirksamkeit  der  anderen  Momente  zu  unterstiitzen,  aber  nicht  durch 
Kumulierung,  sondern  durch  Alternierung  ; namlich  so,  dass  jeweils 
dasjenige  Moment,  welches  den  gegenwàrtigen  Giitern  das  starkere 
Uebergewicht  gibt,  vom  dem  andern  in  Wirksamkeit  tritt  >,  (v.  Bohm-Ba- 
WERK,  Positive  Theorie^  pagg.  475-476). 
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determinata  alla  sua  volta  da  questa  preferenza  (1).  Che  esista 
in  fatto  una  scelta  fra  processi  produttivi  di  varia  lunghezza 
è un  elemento  adeguatamente  considerato  dei  Fisher:  è anzi 
considerato  (come  dal  v.  Bohm-Bawerk)  non  necessario  a 
determinare  P interesse  e capace  di  contribuire  a determinarne 
la  misura  (2),  ma  poi  non  è messo  come  dai  v.  Bdhm-Bawerk 
in  pari  linea  cogli  altri  due,  dei  quali  è considerato  uno  dei 
tanti  elementi  determinanti  (3). 

Specificati  cosi  i termini  e dando  loro  un  significato  con- 
venzioiiaie,  possiamo  dire  che  il  dissidio  fra  i due  autori  con- 
siste in  ciò  che  il  Fisher  esclude  la  produttività  dagli  elementi 


delia  teoria  delPinteresse,  laddove  i!  v.  Bohm-Bawerk  la  con- 
sidera suo  elemento  essenziale. 

11  chiarimento  di  questo  punto  ha  un  significato  notevolis- 
simo per  quanto  segue,  perchè  evita  un  facile  equivoco  in- 
torno alle  nostre  conclusioni.  Nel  contrasto  fra  il  v.  Bohm- 
Bawerk  ed  il  Fisher,  noi  non  esitiamo  ad  accedere  alle  opinioni 


(1)  < Olir  conelusion  is  that  if  we  eliminate  ihe  - other  two  circum- 
stances  ,,  (relative  underestimate  of,  and  overprovision  l'or,  thè  future), 
we  eliminate  entirely  thè  superiority  oi  present  over  future  goods,  and 
thè  supposed  tlùrd  circumstance  of  < tecnical  superiority  » therefore 
turns  out  to  be  non-existent . . . It  is  from  thè  preference  for  thè 
eariy  over  thè  late  fruition  of  a/iy  productive  process  that  thè  so-cal- 
led  “ technical  superiority  oì  present  over  future  goods  „ derives 
all  its  force.  The  imagined  < third  circumstance  * producing  a superio- 
rity in  present  goods  is  oniy  thè  first  two  circumstances  in  disguise  >. 
(Fisher,  Rate  of  Interest^  pag.  70-71). 

< If  we  cast  out  from  thè  agio  theory  Bohm-Bawerk  ’s  special  fea- 
turc,  his  alleged  c technical  superiority  of  present  goods  » thè  theory 
which  reinains  is  believed  to  be  correct.  It  is  however  stili  incom- 
^ plete,  for  there  remains  Ihe  gap  which  Bohm-Bawerk  songht  to  fili,  — 

thè  formulation  of  thè  exact  manner  ìn  which  thè  tecnique  , or 
actual  conditions  of  production  enter  into  thè  determination  of  inte- 
rest ».  {ibid.j  pag.  74). 

(2)  < Interest  is  determined  partly  by  objective  or  technical  fa- 
ctors  wich  supply  thè  range  of  opportunity  ; partly  by  subjective 
factors  which  determine  individually  thè  choice  ».  (Fisher,  Rate  of  In- 
terest^ pag.  411). 

(3)  « In  short,  thè  “ technical  superiority  „ of  present  goods  is  a 
deiusion,  and  thè  oniy  way  in  which  thè  esistence  of  long  processes 
of  production  act  on  interest  is  by  overendowing  thè  future  and  unde- 
rendowing  thè  present,  thus  creating  a “ scarcity  value  „ of  present 
goods  ».  (Fisher,  Rate  of  Interest,  p.  72). 
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di  quest’iiltimo  fino  a che  accettiamo  il  loro  comune  punto  di 
partenza  (I).  Ma  nella  nostra  trattazione  positiva  il  punto  di  par- 
tenza è diverso  da  quello  loro  (2),  ed  il  risultato,  che  per  tanto 
è essenzialmente  diverso  da  quello  dell’uno  e dell’altro,  può  ^ ^ 

apparire  dalla  formulazione  verbale  simile  a quello  del  v. 

Bòhm-Bavverk.  È pertanto  del  massimo  significato  stabilire  la 
nostra  posizione  in  confronto  di  tale  dissidio,  perchè  non  re- 
sti equivoca  o non  appaia  del  tutto  diversa  dal  vero  la  nostra 
formulazione  della  teoria;  per  noi,  che  riteniamo  la  teoria  del 
Fisher  un  passo  in  avanti  in  confronto  di  quella  del  v.  Bòhm- 
Bawerk,  è essenziale  di  non  essere  considerati  tra  coloro,  i 
quali  vogliono  ritornare  alle  opinioni  di  quest’ultimo  (3). 

5.  — Uno  dei  punti  caratteristici  della  trattazione  del  v. 

Bòhm-Bawerk  è costituito  dalla  sua  deliberala  e costante  li-  . ^ 

nutazione  aH’impiego  di  metodi  di  matematici  elementari.  Dopo 
che  la  espressione  dei  fatti  economici  per  mezzo  dell’analisi 
superiore  ha  costituito  degli  interi  capitoli  nuovi  e ricostituito 
quelli  fondamentali  della  scienza  economica  non  è più  discu- 
tibile che  tale  limitazione  costituisce  una  grave  deficienza  del- 
la sua  trattazione.  Appare  del  resto  a prima  vista  come  sia 
stato  proficuo,  per  esempio,  al  Fisher  applicare  ai  concetti  fa- 
ticosamente elaborati  dal  v.  Bòhm-Bawerk  la  potente  e pre- 
cisa macchina  costituita  dalla  teoria  dell’equilibrio  economico. 

Queste  ed  altre  simili  considerazioni  ovvie  spiegano  una 
deile  deficienze  della  teoria  dell’economista  austriaco  ed  in- 
dicano uno  degli  essenziali  progressi  operati  dai  suoi  più  im- 
mediati continuatori.  Per  la  estrema  semplicità  e rozzezza  de- 

(1)  Per  chi  sia  avezzo  ad  una  posizione  filosoficamente  esatta  dei  * i ► 

problemi,  la  tesi  del  Fisher  appare  chiarissima  ed  indiscutibile  ; in 

sistema  di  economia  soggeiliva,  come  sono  quelli  del  v.  Bòhm-Bawerk 
e del  Fisher,  fatti  oggettivi  non  possono  essere  coordinati  con  motivi  j 

^RK^ttivi,  come  sostiene  il  primo,  ma  debbono  essere  in  un  rapporto 
di  subordinazione  ad  essi,  come  sostiene  correttamente  il  secondo. — 

Senza  elevarci  a quest’ordine  di  considerazioni,  riprendendo  in  esame 
la  questione  nel  paragrafo  9 cercheremo  di  mostrare  con  argomenti  più 
concreti  tale  nostro  giudizio. 

(2)  Cfr.  i paragrafi  10  e 

(3)  Gosì  per  esempio  H.  G.  Brown  nello  scritto  eccellente  per  al- 
tri rispetti  : The  Margina/  Productivity  vennis  Impaticnce  Thcory  of 
Interest  in  Quat,  Jotir.  of  Ec.^  ag.  1QI3. 
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gli  istrumenti  adoperati  (il  linguaggio  comune  e gli  esempi! 
numerici)  i!  v.  Bòhm-Bawerk  ha  dovuto  porre  dei  problemi 
estremamente  semplici,  quali  soltanto  poteva  trattare  in  modo 
adeguato  con  essi.  Così  per  risolvere  il  problema  di  determi- 
nare la  misura  dell’interesse,  egli  riprende  i!  tradizionale  con- 
cetto del  fondo  dei  salari  (I  ) ed  integra  i risultati  così  ottenuti 
con  una  serie  di  osservazioni  (2). 

Senza  tliminuire  il  significato  delle  sue  ricerche  ed  in  mo- 
do speciale  del  progresso  sostanziale  dipendente  dalle  sottili 
analisi  dei  processi,  per  cui  formasi  il  valore,  estese  ai  pro- 
blemi della  formazione  del  valore  tiel  lavoro  f salario)  e del 
valore  attraverso  il  tempo  (interesse),  si  può  asserire  che  egli 
lasciava  ima  via  aperta  facile  ed  attraente  per  i suoi  succes- 
sori : il  Wicksell  ed  il  Laiuiry. 

Cade  in  questo  luogo  a proposito  di  avvertire  come  con- 
siglino di  ilare  a questa  esposizione  la  forma  di  semplici  li- 
neamenti e non  lo  svolgimento  di  una  compiuta  teoria  non 
soltanto  le  ragioni  di  opportunità,  costituite  dal  desiderio  di 
risparmiare  al  lettore  l’inutile  tedio  di  risentire  argomentazioni 
elementari  e di  dare  senza  altro  ritardo  ai  nostri  scritti  pre- 
cedenti sopra  la  circolazione  con  la  trattazione  dell'interesse, 
più  che  il  compimento  un  necessario  fondamento,  ma  anche 
una  ragione  intrinseca,  costituita  dal  fatto  che  nessuna  teoria 
dell’interesse  e meno  di  ogni  altro  quella  esposta  nelle  due 
parti  seguenti  si  può  concepire  senza  riferimento  continuo  a 
tutte  le  altre  teorie  economiche.  Una  compiuta  teoria  delFin- 
teresse  deve  dunque  essere  una  teoria  di  tutta  la  produzione 
e la  distribuzione  e,  per  i suoi  aspetti  monetari,  della  circo- 

(1)  < Der  Zins  wirò  in  einer  Volkswirtschafi  desto  hòher  stehen,  ie 
kleiner  der  nationale  Subsistenzfonds,  je  gròsser  die  Zali!  der  aus 
demselben  zu  versorgenden  Arbeiter  ist,  und  je  hòher  andauernd  die 
Ziffer  der  Mehrertragnisse  bleibt,  die  sich  an  eine  fernere  Verliinge- 
rung  der  Prodiiktionsperiode  ankniìpfen.  Umgekehrt  wird  der  Zins  de- 
sto niedriger  stelicn,  je  grÒsser  der  Subsistenzfonds.  je  kleiner  die 
Arbeiterzalil  ist,  und  je  rasciier  die  Skaia  der  .Mehreriragnisse  abfallt  >. 
{Positive  Theoriey  pag.  022). 

(2)  Libro  IV,  parte  111,  intitolato  Der  KapUatniarkt  in  voiter  Eni- 
fultung.  Di  questo,  appunto  per  il  suo  carattere  inorganico  e per  il  suo 
procedere  per  accenni,  non  è possibile  dare  un  riassunto  adeguato. 
Particolare  riguardo  meritano  le  pagine  044-040  dedicate  dalPautorc 
al  confronto  della  sua  teoria  con  quella  del  fondo  dei  salarii. 
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lazione  : cioè  u na  teoria  dell’equiiibrio  economico  nel  senso 
più  lato  di  questa  espressione. 

li  VVicksell(I)  valendosi  delle  teorie  del  Walras  rende  più 
precise  e più  generali  le  conclusioni  del  v.  Bòhm-Bawerk. 

11  Landry  (2)  anche  per  questo  rispetto,  come  già  per  quello 
considerato  ne!  paragrafo  precedente,  rielabora  criticamente  i 
materiali  tradizionali  e nuovi  raccolti  dal  v.  Bòhm-Bawerk. 
E anche  per  questo  rispetto  sostanzialmente  si  accordano  con 
lui  il  Fetter(3)  ed  il  Fisher(4).  Si  tratta  della  durata  del  pro- 
duttivo inteso  come  elemento  determinante  il  saggio  dell’in- 
teresse sul  mercato.  A queste  critiche  il  v.  Bòhm-Bawerk  ha 
replicato  lungamente  dedicando  loro  tutto  un  Exkurs  dell’ul- 
tima edizione  della  sua  opera  (5). 

Non  è il  caso  di  ripetere  i singoli  punti  di  questa  discus- 
sione, che  non  si  può  riassumere  adeguatamente  in  breve 
spazio  e non  ha  conseguenze  immediate  notevoli  per  la  parte 
positiva  di  questo  studio  ; basti  il  rammentare  come  i critici 
siano  riusciti  a dimostrare  in  modo  indiscutibile  la  mancanza 

(1)  *Indem  ich  scine  (del  v.  B.-B.)  Tabellen  durch  algebraische 
Ausdrucke...  ersetze,  gewinnt,  scheint  mir,  die  ganze  Tlieorie  erhe- 
blich  an  Einfachheit  und  Uebersichtliclikeit,  der  Inhalt  der  Satze  ver- 
gròssert  sich,  indem  sich  zeigt,  dass  die  Aiisdrlicke  unverandert  blei- 
ben,  wenn  man  stati  der  Kapitalisten  die  Arbeiter  seibst  als  Unter- 
nehmer  annimmt  oder  die  Funktionen  beider  teilweise  in  denselben  Per- 
sonen  vereinigt  denkt...  Zuglcicli  ist  es  mir  gelimgen,  einc  Genera- 
lisienmg  der  Betreffenden  Gleichungen  vorzunebmen,  wodurch  auch 
die  Bodenleistungen,  die  von  Bolim-Bawerk  iinberilcksiclitigt  gelassen 
wurden,  in  die  Theorie  aufgenommen  werden  ».  (K.  Wicksei'l.  Ocher 
Weri,  Kapital  und  Rente,  Jena,  1893  pagg.  X-XI).  Si  confronti'  anche 
dello  stesso  Vorlesungen  ube.r  Nationalokonomie  anf  Grundìaùe  des 
Marginalprinzipes,  Jena,  1913. 

(2)  Prescindendo  dalle  obiezioni  non  essenziali  (Landry,  L’ìntérét 
du  capitai,  pag.  260  e segg.),  ci  riferiamo  a (iiiella  essenziale  nel  pa- 
ragrafo 132  e segg.  Nella  teorja  positiva  del  Landry  sono  contenute 
poi  considerazioni  sulla  accumulazione,  senza  corrispondenti  nella  teo- 
ria del  V.  Bòhm-Bawerk,  che  saranno  prese  in  esame  nel  para- 
grafo 20. 

(3)  Fetter,  The  Roundabont  Process  : IVL  Futiliiv  of  thè  Concepì 
of  an  Average  Production  Period,  pagg.  173-174. 

(4)  FtSHER,  Rate  of  Interest,  pagg.  55-58  e 351-353. 

(5)  Excurs  V.  Ucber  die  Frage  ob  das  “ Produzieren  mit  mehr  Ka- 
pital per  Kopf  „ identisch  ist  mit  dem  “ Produzieren  auf  langerem  Pro- 
duktionsnmwegen  „ in  Positive  Theorie,  pagg.  127-164. 
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di  precisione  e di  rigore  nel  concetto  di  durata  media  del 
processo  produttivo,  anche  se  con  qualcuna  delle  loro  argo- 
mentazioni hanno  presentato  il  fianco  alle  controcritiche  del- 
l’autore. Ma  con  questo  non  hanno  eliminato  quanto  oggi  si 
deve  pacificamente  riconoscere  : cioè  che  la  concezione  della 
durata  media  nel  processo  produttivo  ha  costituito  io  stru- 
mento per  introdurre  in  un  semplice  sistema  astratto  la  no- 
zione della  variabile  lunghezza  del  processo  produttivo  in 
funzione  di  tutti  gli  altri  suoi  elementi.  Ha  costituito  una  di 
quelle  imperfette  semplificazioni  dei  fatto  concreto,  che  saranno 
sempre  inevitabili  nella  teoria,  e che  riescono  tanto  più  fre- 
quenti e gravemente  imperfette,  quando  si  escludano  gli  ele- 
vati sistemi  matematici  di  concezione  e di  espressione. 

6.  — Secondo  la  tradizione  classica,  il  v.  Bohm-Bawerk  pre- 
scinde da  ogni  considerazione  monetaria  nello  studio  dell’in- 
teresse, con  un  procedimento  certo  superiore  ad  ogni  dissenso: 
considerare  l’interesse  come  fatto  principalmente  monetario 
è un  punto  di  veduta  definitivamente  superato  sino  dagli  inizi 
della  scienza  economica,  ed  è perfettamente  corretto  trattare 
di  esso  prescindendo  dai  fatti  monetari.  Restando  a questo 
punto  di  vista  fondamentale,  un  passo  da  fare  era  di  svolgere 
le  successive  approssimazioni  lungo  la  linea  delle  considera- 
zioni monetarie.  È noto  come  il  Fisher  anche  in  questo  campo 
siasi  assicurato  un  merito  non  perituro,  svolgendo  in  una  teo- 
ria divenuta  giustamente  popolare  (1)  un  preciso  e meditato 
accenno  del  Marshall  (2)  intorno  alle  variazioni  dell’interes- 
se in  funzione  delle  variazioni  prevedute  dal  valore  della 
moneta. 

A queste  considerazioni,  che  debbono  ormai  definitiva- 
mente sostituire  le  volgari  ed  errate  applicazioni  del  princi- 
pio quantitativo  alia  determinazione  del  saggio  dell’interesse 
per  prestiti  lunghi,  altre  aggiunte  intorno  alle  basi  stesse  del 
principio  quantitativo  ed  a quella  forma  particolare  deli  inte- 
resse, che  è lo  sconto,  sono  state  proposte  da  noi  e costitui- 
scono l’oggetto  dei  nostri  scritti  già  rammentati,  nè  è il  caso 

(1)  I.  Fisher,  Appreciation  and  Interest,  New  Jork.  Am.  Ec.  A.ss., 
1896,  rifuso  nell’opera  Rate  of  Interest. 

(2)  Marshall,  Principles  of  Economies,  London,  1907,  pag.  594. 
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eli  ripeterle.  Altri  rapporti  ciclici  e speculativi  di  questi  feno- 
meni di  circolazione  saranno  considerati  nella  parte  positiva 
di  questo  saggio.  Per  ora  basta  fissare  la  teoria  clell’apprez- 
zamento  (positivo  o negativo)  della  moneta  e degli  effetti 
suoi  sopra  l’interesse  come  un  elemento  sicuro  della  teoria 
Ben  più  rilevante  per  la  teoria  è un’altra  tendenza,  rap- 
presentata anch’essa  in  modo  prevalente  se  anche  non  esclu- 
sivo da  economisti  americani  e diretta  anch’essa  ad  inte^rrare 
con  considerazioni  monetarie  la  teoria  dell’interesse.  Essa^’può 
ritenersi  giunta  alla  più  perfetta  espressione  per  opera  del  Da- 
venport(l)  ed  essere  riassunta  nel  principio  fondamentale  che 
tutte  e differenti  domande  per  tutte  le  diverse  utilità  attuali  di 
tutte  le  specie  di  beni  presenti  e di  diritti  presenti  su  beni  si 
manifestano  come  domanda  di  moneta  a prestito,  di  potenza 
di  acquisto  non  specificata.  L’offerta  di  moneta  a prestito,  la 
CUI  origine  ed  il  cui  ammontare  sono  ancora  sotto  qualche 
rispetto  oscuri,  rappresenta  l’ammontare  del  consumo  diffe- 
rito  trasformato  m potenza  di  acquisto  disponibile  attualmen- 
te. Allo  svolgimento  ed  alla  dimostrazione  di  questa  tesi  so- 
no dedicate  due  lunghissime  trattazioni  estremamente  minu- 
ziose, le  quali  richiederebbero  per  la  loro  valutazione  critica 
un  analisi  altrettanto  diffusa  e minuta.  Per  quanto  si  riferisce 
m modo  immediato  al  nostro  oggetto,  mentre  riaffermiamo 
>i  Pnncip.o  tradizionale  che  la  formulazione  generale  della 
teona  dell  interesse  si  può  esporre  prescindendo  da  conside- 
razioni monetarie  e si  deve  pertanto  liberare  da  tale  com- 
plicazione non  necessaria,  dobbiamo  riconoscere  al  Davenport 
il  mento  di  avere,  sia  pure  spinto  dalia  necessità  di  sempli- 
icare  da  un  altro  lato  la  teoria,  che  egli  complicava  da  quel- 

0 monetano,  tentato  di  costruire  rigorosamente  la  teoria  del- 

1 interesse  sopra  il  principio  della  unità  del  saggio  d’interes- 
se in  un  dato  momento  per  tutti  i periodi  futuri.  Come  si 
vedrà  nel  paragrafo  12,  questo  principio  è destinato  a rendere 
1 piu  grandi  servigi  alla  teoria  quando  sia  affermato  chiara- 
mente ed  applicato  sino  alle  sue  estreme  conseguenze. 

loti  xiv^xv  Distribution,  Chicago,  1908,  capi- 

XVIli  XIX  of  Enterprise,  New  Jork,  1913,  capitoli 
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Una  posizione  dei  problemi  dell’interesse  in  tutti  i loro 
aspetti  sostanziali  e monetarii  sopra  basi  diverse  non  solo  da 
quelle  del  v.  Bohm-Bawerk,  ma  anche  da  quelle  tradiziona- 
li, delle  quali  questo  scrittore  non  si  era  scostato,  è dovuta 
aireconomista  austriaco  Schumpeter  ( I ).  Le  sue  considera- 
zioni, che  si  riconnettono  con  le  distinzione  del  Clark  fra 
statica  e dinamica  (2)  e con  la  posizione  essenzialmente  mo- 
netaria data  alla  teoria  deirinteresse  dal  Davenport  possono 
considerarsi  dal  punto  di  vista  positivo  e da  quello  negativo. 
Il  primo  è estremamente  complesso,  il  secondo  è semplicis- 
simo: r interesse  non  esisterebbe  in  economia  statica,  nè  fuo- 
ri dal  concreto  attuale  sistema  di  circolazione.  Come  si  spie- 
ga allora  T interesse?  Sorge  così  la  parte  positiva  della  sua 
trattazione,  che  si  può  riassumere  dicendo  che  il  profitto  è un 
reddito  essenzialmente  dinamico  e che  essendo  condizionato 
dalla  disposizione  di  strumenti  di  pagamento,  è in  parte  at- 
tribuito a coloro,  i quali  dispongono  di  questi  istrumenti.  E 
ciò  in  modo  durevole  perchè  sempre  nuove  sorgenti  di  pro- 


ti) J.  Schumpeter,  Das  Wesen  unti  der  Muuptinhalt  der  theoreti- 
schen  Niitionalókononiie^  Leipzig,  IW8  e Theorie  der  wirtschafilicken 
Entwicklung,^  Leipzig,  1912.  A quest’ultimo  volume  v.  il  Bohm-Bawerk 
ha  dedicato  un  lungo  studio,  analogo  alle  Appendici  già  citate  del- 
le Positive  Theorie^  Bine  dinamische  Theorie  des  Kcipitalzinses  nella  ; 
Zeitschrift  fur  Volksxvirtschaft,  1913  pag.  I e segg..  Sono  venute  poi 
una  replica  del  S.  ed  una  controreplica  del  v.  B.  B.  nella  stessa  ri- 
vista e nello  stesso  anno,  pag.  599  e segg.  — Come  appare  dal  testo  noi 
accediamo  alla  posizione  del  v,  Bohm-Bawerk,  alla  cui  esposizione 
estremamente  minuziosa  e rigorosa  rinviamo  senz’altro  il  lettore. 

(2)  Non  è il  caso  di  tentare  un  riassunto  della  teoria  dell’interesse 
^ del  Clark,  la  quale  non  si  può  disgiungere  da  tutto  il  suo  sistema  ed 

è d’altra  parte  ben  nota.  Basta  rilevare  la  netta  distinzione  del  pro- 
blema statico  dell’interesse  dal  problema  deiraccumulazione  e le  so- 
luzioni del  primo  per  via  rigorosamente  economica  con  la  teoria  della 
produttività  marginale  (The  Distribuiion  of  Wealth,  New  Jork,  1900, 
cap.  XII,  Hssentiais,  of  Economie  7'//(?orv,  New  jork,  1907,  cap.  IX),  del 
secondo  con  un  procedimento  più  complesso  in  parte  economico-teo- 
rico,  in  parte  storico  - e sociologico  - descrittivo  (Essentials^  cap. 
XX).  — Questa  posizione  generale  è seguita  nella  nostra  parte  posi- 
tiva, al  contrario  ci  sembrano  da  rigettare,  oltre  la  rinnovata  teorìa 
dell’astinenza  (Distribution,  cap.  IX),  la  sua  nozione  del  capitale  {Di- 
stribution,  cap.  IX)  la  parte  economica  della  sua  teoria  dell’accumu- 
lazione (confronta  più  avanti,  paragrafo  12). 
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fitto  Sgorgano  per  gli  imprenditori  in  ima  economia  dinami- 
ca (I). 

Noi  crediamo  di  potere  esprimere  con  molta  semplicità  la  no- 
stra posizione  contraria  di  fronte  a questo  sistema  ricco  di  dot- 
trina e di  ingegno,  poiché  vi  abbiamo  cercato  invano  la  dimo- 
strazione del  punto  fondamentale:  che  l’interesse  non  esiste- 
rebbe in  economia  statica.  Ora  sopra  un  punto  conviene  avere 
le  idee  chiare.  Non  mancano  affermazioni  correnti  ed  ovvie  che 
sono  state  dimostrate  insussistenti  dalla  indagine  teorica:  e 
valgono  come  esempio  la  rendita  considerata  prima  del  Ri- 
cardo quale  un  effetto  della  fertilità  della  terra  e la  produt- 
tività considerata  come  un  requisito  del  capitale.  Ma  erano 
sampre  affermazioni,  che  sono  state  corrette  più  formalmente 
che  sostanzialmente,  in  quanto  contenevano  un’errata  sistema- 
zione o coordinazione  di  fatti  veri  piuttosto  che  errori  di  fatto, 
e d’altra  parte  sono  state  abbandonate  (e  non  senza  contra- 
sto) soltanto  dopo  una  rigorosa  ed  esauriente  dimostrazione. 
Il  principio  conservatore  contrario  alle  rivoluzioni  scientifiche 
appare  pertanto  rafforzato  e non  sminuito  dall’esempio  di  ra- 
dicali trasformazioni  intervenute  nella  teoria  economica.  In  man- 
canzadi  una  dimostrazione  che  l’interesse  sia  un  fatto  essenzial- 
mente econoinico-dinamico,  noi  restiamo  alla  concezione  tra- 
dizionale e riteniamo  in  massima  possibile  una  trattazione 
economico-statica  dell’interesse.  E poiché  la  tesi  dello  Schum- 
peter relativa  alla  connessione  fra  interesse  e strumenti  di  cir- 
colazione è subordinata  alla  natura  essenzialmente  dinamica 


(1)  < Diese  drei  Sàtze,  dass  der  Zins  eiii  Produkt  der  Entwicklung 
sei,  dass  er  aus  dem  Unternehmergewinnc  fliesse  und  dass  er  nicht 
an  konkreten  Gutern  batte,  sind  die  Basis  unsrer  Zinstheorie.  Die 
Erkenntnis,  die  sie  zum  Ausdruck  bringen,  macht  alien  den  imraer  wie- 
derholten  Versuehen,  ein  dem  Zinse  entsprechendes  dauemdes  Wer- 
telement  an  konkreten  Gutern  zu  finden,  em  Ende  und  drangt  damit 
die  Arbeit  am  Zinsproblem  auf  ein  ganz  kleines  Feld  zusammen.  >. 
(Schumpeter,  Z/reor/V  pag.  347).  « Der  Zins  ist  ein  Preiselement  der  Kauf- 
kraft  als  Herrschaftsmittel  uber  Produktionsgliter  >.  (ibid.,  pag.  361). 
< Wiihrend  in  einer  statischen  Volkswirtschaft  von  dem  Besitze  von  hun- 
dert  Mark  immer  nur  der  Besitz  von  liundert  Markt  abhangt,  so  hangt  in 
einer  dynamischen  von  dem  Besitze  von  liundert  Markt  unter  Umstan- 
sen  der  von  ziveihundert  ab.  Und  darin  liegt  die  Erklarung  des  Zin- 
des  >.  (ibid.  pag.  377-378). 
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di  esso,  dobbiamo  senz’altro  ritenerla  caduta  con  la  negazio- 
ne di  questa. 

Del  resto  il  contributo  portato  dallo  Schumpeter  anche  a 
questo  problema  dell’interesse  è innegabile,  non  fosse  altro 
con  la  dimostrazione  della  possibilità  e pertanto  della  conve- 
nienza di  trarlo  dalla  via  ormai  sterile  delle  disquisizioni  for- 
malistiche, nelle  quali  attraverso  un  processo  a rendimento  ra- 
pidamente decrescente  il  problema  é passato  dal  Jevons  al  v. 
Bòhm-Bawerk  e da  questo  al  Fisher,  per  limitarsi  ad  accen- 
nare coloro  che  hanno  pure  maggiormente  contribuito  ai  pro- 
gressi teorici  in  questo  argomento.  La  sua  teoria  richiedeva 
una  esplicita  menzione  da  parte  nostra  anche  per  alcune  sostan- 
ziali affinità  con  il  nostro  ordine  di  idee  : in  particolare  per 
la  maggiore  importanza  in  confronto  di  quella  tradizionale  at- 
tribuita COSI  all’elemento  monetario  (in  senso  generico  : di  fatti 
dipendenti  dagli  strumenti  di  circolazione)  come  a certi  fatti 
essenzialmente  dinamici  (1)  e perciò  alla  trattazione  dell’inte- 
resse come  fatto  monetario  (cioè  connesso  con  un  concreto 
sistema  di  circolazione)  e dinamico  (cioè  connesso  con  certe 
successive  e diverse  posizioni  del  sistema  economico). 

Per  terminare  1 analisi  delle  varie  posizioni  caratte- 
ristiche attuali  sarebbero  da  considerare  le  varie  teorie  non 
economiche  dell’interesse,  quelle  economiche  dell’accumulazio- 
ne  e quelle  che  spiegano  raccumulazione  principalmente  con 
criterii  non  economici. 

Ma  le  teorie  non  economiche  dell’interesse,  le  quali  cor- 
rispondono alla  categoria  delle  teorie  dirette  a spiegare  l’in- 
teresse come  rapporto  di  sfruttamento  o di  forza,  non  possono 
pretendere  di  essere  prese  in  considerazione,  se  non  in  quanto 
seguano  alla  dimostrazione  che  non  è possibile  alcuna  teoria 
economica  dell’interesse  stesso  : devono  essere  considerate  o in 
luogo  o come  integrazioni  ma  in  ogni  modo  dopo  di  questa. 
Anche  le  teorie  economiche  proposte  per  spiegare  l’accumu- 
lazione si  possono  esaminare  soltanto  in  connessione  con 
quelle  dell’interesse.  Ed  anche  dopo  di  queste  si  possono  con- 
siderare quelle  non  economiche  dell’accumulazione,  le  quali 


(1)  Confronta  il  paragrafo  22. 
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pressuppongono  la  trattazione  delle  due  precedenti  categorie. 
Questi  tre  gruppi  di  teorie  saranno  dunque  esaminate  più  op- 
portunamente in  seguito. 

Inoltre  dovremmo  accennare  ai  risultati  di  ricerche  in- 
duttive sopra  i fatti  deiraccumulazione.  Ma  saremmo  con- 
dotti ad  una  ripetizione,  in  quanto  dovremo  esporre  e discu- 
tere sino  da  ora  argomenti,  che  dovremmo  riprendere  in  con- 
siderazione nella  seguente  parte  positiva  del  nostro  studio. 
Le  indagini  statistiche  e le  ricerche  di  storia  economica  e 
di  sociologica  economica  infine,  passate  sotto  silenzio  in  que- 
sto luogo  perchè  non  potrebbero  avere  una  trattazione  ade- 
guata al  loro  pregio  ed  ai  loro  contributo  alia  formulazione 
della  teoria,  saranno  prese  in  considerazione  nella  trattazione 
sociologica  costituente  la  loro  sede  naturale. 


8.  — I varii  elementi  soggettivi  determinanti  il  saggio 
delV interesse  non  si  possono  considerare  tutti  calcoli  econo- 
mici, neppure  in  una  formulazione  generale,  se  non  siano 
stati  riscontrati  tali  con  la  osservazione  individuale  o col- 
lettiva. 

Il  problema  deW interesse  è il  problema  dei  rapporti  eco- 
nomici attraverso  il  tempo. 

La  distinzione  fra  i beni  capitali  e non  capitali  non  ha 
significato  fondamentale  per  la  teoria  deWinteresse  e deve 
pertanto  essere  messa  in  disparte. 

Fondamentale  per  la  teoria  economica  è al  contrario  la 
distinzione  fra  le  diverse  dimensioni  delle  quantità  econo- 
miche : capitale  ed  interesse. 

/ termini  del  problema  delVinteresse  devono  essere  tutti 
soggettivi,  quelli  oggettivi  possono  operare  soltanto  attraver- 
so di  essi. 

Tatti  gli  elementi  concreti  del  sistema  economico  e tutti 
contemporaneamente  devono  essere  considerati  nella  teoria 
delVinteresse  : ciò  che  richiede  metodi  matematici  di  inda- 
gine e di  espressione  per  lo  svolgimento  ed  il  compimento 
della  teoria. 

La  formulazione  generale  della  teoria  delVinteresse  sup- 
pone costante  attraverso  il  tempo  il  valore  della  moneta  : de- 
ve pertanto  essere  integrata  da  opportune  considerazioni  del- 
le variazioni  di  esso  per  adeguare  i fatti  concreti. 
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L'interesse  non  è un  fatto  essenzialmente  monetario,  es- 
sendo determinato  da  elementi  estranei  agli  istrumenti  tec- 
nici della  circolazione,  nè  è un  fatto  essenzialmente  dinami- 
co, avendo  la  sua  ragione  di  essere  anche  in  economia  sta- 
tica. 

L! accumulazione  ed  in  genere  i rapporti  attraverso  il  tem- 
po, compreso  il  saggio  dell' interesse,  si  debbono  studiare  an- 
zitutto con  metodo  economico  esatto.  Se  ed  in  quanto  possano 
essere  chiariti  per  questa  via,  debbono  poi  essere  sottoposti 
ad  ulteriori  ricerche  con  metodo  diverso  ; in  quanto  per  que- 
sta via  non  possano  esser  chiariti,  debbono  dar  luogo  sen- 
kaltro  alVuso  di  altri  metodi.  In  ogni  caso  si  possono  studiare 
anche  con  metodi  storico-descrittivi  o storico-statistici  o sto- 
rico-schematici, del  tutto  diversi  da  quello  economico-esatto. 


) 


Teoria  positiva  dell’  interesse  : 
Limiti  di  una  teoria  economica. 


Sommario  ; 9.  Posizione  del  problema.  — IO.  Schema  della  sua  soluzione 
generale.  — II.  Il  tempo  e Tinteresse.  — 12.  Critica  delle  posizioni 
attuali  del  problema  del  risparmio.  — 13.  Indipendenza  del  rispar- 
mio dalla  misura  de!  saggio  deirinteresse.  — 14.  E dalla  distribu- 
zione della  ricchezza  ; a)  esposizione  della  opinione  generale.  — 
15.  b)  altre  opinioni  contrarie  e pur  diverse  dalla  nostra:  esposi- 
zione e critica.  — 16.  c)  critica  delPopinione  generale.  — 17.  d) 
osservazioni  complementari.  — 18.  Abitudine  ed  accumulazione. 

19.  Teoria  economica  dell’interesse.  — 20.  importanza  concreta 
deirelemento  soggettivo  nella  teoria  deirinteresse.  — 21.  Impossi- 
bilità di  una  teoria  statica  dell'interesse»  dato  che  si  debba  tener 
conto  deiraccumulazione  . — 22.  Posizione  dinamica  e non  econo- 
mica del  problema  deirinteresse  per  tener  conto  dell’accumula- 
zione. — 23.  Conclusioni. 

9.  Per  quanto  ci  siamo  sforzati  nella  parte  critica  prece- 
dente  di  eliminare  tutte  le  difficoltà,  che  potrebbero  derivare 
alla  nostra  esposizione  dal  non  aver  superato  molti  gravi  e 
fatali  errori  per  la  teoria  dell’interesse,  sino  ad  imporre  al  let- 
tore una  faticosa  trattazione  con  intenti  immediati  del  tutto 
negativi,  al  momento  di  iniziare  la  esposizione  positiva  ci  tro- 
viamo ancora  di  fronte  ad  altre  gravi  difficoltà  d’indole  formale. 

Gli  elementi  costituenti  il  nostro  ordine  di  idee  sono  tutti 
assai  semplici  ed  uno  per  uno  non  presentano  alcuna  dif- 
ficoltà od  incertezza,  ma  il  loro  collegamento  è assai  com- 
plesso. L’esposizione  deve  necessariamente  assumere  succes- 
sivamente i vari  elementi,  e la  essenza  della  teoria  è nella 
loro  comprensione  simultanea.  Converrà  pertanto  ricorrere  a 
qualche  opportuno  accorgimento  ; e precisamente  da  prima  in 
termini  di  qualcuno  fra  i rapporti  più  essenziali  esprimere  in 
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modo  grossolano  ed  imperfetto  il  nocciolo  della  teoria»  e poi 
con  procedimento  più  analitico  considerarne  ad  uno  ad  uno  i 
singoli  elementi  con  i rapporti  corrispondenti. 

Nella  citata  nota  della  Teoria  dello  sconto  è accennato 
Tordine  generale  di  idee  seguito  ora.  Trattasi  sostanzialmente, 
dal  punto  di  vista  della  divergenza  che  possiamo  imperso- 
nare nel  V.  Bohm-Bawerk  e nel  Fisher,  di  questo.  Per  il 
primo  il  problema  del  saggio  di  interesse  si  pone  prescin- 
dendo provvisoriamente  dal  problema  della  accumulazione, 
per  il  secondo  il  problema  del  saggio  deirinteresse  si  de- 
ve porre  insieme  con  quello  della  accumulazione,  perchè 
la  massa  del  capitale  è un  elemento  implicante  una  certa 
misura  del  saggio  deirinteresse.  Il  rapporto  di  dipendenza 
della  massa  del  capitale  dal  saggio  deirinteresse  è anzi  du- 
plice: la  valutazione  della  massa  del  capitale  non  si  può 
fare  senza  che  sia  determinato  il  saggio  deirinteresse  e,  ciò 
che  più  conta,  la  consistenza  degli  elementi  da  valutare,  anche 
prescindendo  di  tale  loro  valutazione,  è variabile  in  funzione 
del  saggio  deirinteresse.  Questi  due  rapporti  sono  innegabili: 
è inevitabile  pertanto  che  la  teoria  si  muova  dalla  posizione 
del  V.  Bòhm-Bawerk  verso  quella  del  Fisher:  resta  a vedere 
se  debba  arrestarsi  a questo  punto.  Ora,  come  è accennato 
in  quella  nota,  l’ equilibrio  così  determinato  richiede  un  tempo 
tanto  lungo  per  stabilirsi  che  considerato  in  confronto  di  ogni 
momento  concreto  è puramente  virtuale,  anche  perchè  du- 
rante questo  tempo  sarà  modificato  sostanzialmente  da  altri 
fattori  dinamici  più  energici  e più  rapidi. 

Per  fare  una  teoria  adeguata  deirinteresse,  cioè  uno  sche- 
ma capace  di  dare  ragione  della  misura  del  saggio  dell’inte- 
resse e delle  sue  variazioni,  bisogna  dunque  cercare  una  po- 
sizione del  problema,  la  quale  viene  ad  essere  in  qualche 
modo  simile  a quella  del  v.  Bòhm-Bawerk  per  quanto  conten- 
ga altri  elementi  e diversamente  tutti  li  disponga  per  superare 
i suoi  difetti,  additati  esattamente  da,l  Fisher.  Conviene  cioè  ri- 
tornare ad  una  teoria,  la  quale  rinunciando  alTimpossibile 
cioè  a far  procedere  di  pari  passo  i due  problemi  della  ac- 
cumulazione e della  determinazione  del  saggio  deirinteresse, 
vincoli  per  così  dire  il  problema  deiraccumulazione  da  quel- 
la deirinteresse  e prosegua  poi  a costruire  dapprima  la  teoria 
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doli’ interessi’  e poi  quella  dciracoumulazione.  In  contrasto 
con  la  teoria  del  v,  Bòhm-Bavverk.  che  considera  T interesse 
indipendentemente  dairaccumulazione  ed  altresì  con  quella  del 
Fislier,  che  comprende  i due  problt  mi  uniti  in  una  identità 
elle  potrebbe  esser  soltanto  virtuale  e secolare,  questa  terza 
posizione  diviene  quindi  sostanzialmente  nuova  perchè  pre- 
mette la  determinazione  del  rapporto  reale  ed  attuale  ira  ac- 
cumulazione ed  interesse. 

La  convinzione  della  importanza  del  passo  essenziale  com- 
piLiio  da!  Fisher  per  cui  la  teoria  deli’ interesse,  dopo  essere 
^ià  per  opera  dei  Fisiocrati  e delFEconomia  classica  uscita  dal- 
ia sfera  delia  circolazione  per  essere  considerata  in  quella 
della  produzione,  è di  nuovo  tolta  da  questa  e portata  in  quel- 
la dinamica  deiracetimiilazione,  e non  uno  sterile  desiderio 
di  complicazione  costringe  a designare  come  nuova  e terza 
questa  posizione  e impedisce  di  presentarla  come  una  varian- 
te secondaria  di  quella  del  v.  Bohm-Bawerk,  alla  quale  si  av- 
vicina per  quella  parte  che  consider;i  il  problema  economico 
deir  interesse  come  se  fosse  indipendente  dal  contemporaneo 
processo  concreto  di  accumulazione. 


IO.  — Cominciando  dal  fatto  concreto,  il  saggio  delFinte- 
resse  tende  a commisurarsi  all’increinento  ottenuto  da  un  ul- 
teriore impiego  di  capitale  (in  senso  economico-privato) 
nelle  singole  imprese.  Tale  produttività  marginale  consiste, 
come  risulta  dal  paragrafo  35,  in  ultima  analisi  nella  pro- 
duttività marginale  delFincremento  della  durata  dei  proces- 
si produttivi.  È questione  formale  e di  terminologia  pas- 
sare dalla  produttività  marginale  del  capitale  alla  produttività 
marginale  del  tempo.  Il  saggio  dell'interesse  è così  determi- 
nato in  modo  indipendente  dal  valore  del  capitale,  che  esso 
vale  a determinare  facendo  capitalizzare  il  frutto  in  base  alla 
sua  misura.  La  quale  in  ogni  momento  può  ritenersi  per  tut- 
ti i periodi  futuri  senz’altro  costante,  potendo  ritenersi  im- 
possibile all’individuo  concreto  tener  conto  delle  possibili  va- 
riazioni future  sue  trascurabili  di  fronte  a tutti  gli  altri  elementi 
imprevedibili  ed  impreveduti  determinanti  il  valore  di  questi 

L capitali.  La  concorrenza  fra  i varii  mercati  dove  si  acquistano 

e si  affittano  i varii  beni  capitali:  edificii,  strumenti,  azioni  di 
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società  coiìimerciali,  crediti  (comprendenti  le  obbligazioni  in- 
dustriali, i titoli  di  stato,  le  cartelle  ipotecarie)  basta  a determi- 
nare, prescindendo  ancora  dalle  variazioni  monetarie  in  via 
di  attuazione,  i varii  fenomeni  di  capitalizzazione  e di  inte- 
resse costituenti  tutti  insieme  i!  fenomeno  delFinteresse  con- 
creto. Speciale  considerazione  per  il  saggio  dello  sconto  fu- 
rono già  fatte  altrove  e non  occorre  di  rii>eterle  ora. 

In  ogni  momento  adunque  la  massa  dei  beni  disponibili  e 
delle  forze  personali  produttive  determina  una  certa  lunghez- 
za di  processi  produttivi  e la  produttività  marginale  di  tale  lun- 
ghezza determina  il  saggio  deli’  interesse.  I!  grado  marginale  di 
preferenza  dei  consumi  attesi  nei  varii  momenti  futuri  del  tem- 
po si  adatta  facilmente  con  poche  variazioni  a questa  disposizio- 
ne. 1 beni  esistenti  cambiano  facilmente  di  forma  per  adat- 
tarsi a questa  lunghezza  dei  processi  produttivi. 

Al  contrario,  la  variazione  delia  durata  del  processo  produt- 
tivo non  solo  si  può  ritenere  facile,  ma  è anche  tale  che  implica 
diversità  di  produttività  tecnica  (naturalmente  non  a vantaggio 
di  quelli  più  brevi  ma  o disposti  a caso  o crescente  con  il  cre- 
scere della  lunghezza  dei  processi  stessi  almeno  nell'ambito 
rilevante  in  concreto)  ed  è soggetta  ad  un  vigile  calcolo  e- 
conomico.  Queste  tre  ipotesi  sono  del  tutto  ragionevoli  ed,  in 
base  all’esperienza  comune,  cosi  vicine  alla  realtà  che  posso- 
no ben  servire  di  base  alla  teoria  dell’interesse. 

La  differente  produttività  tecnica  dei  processi  più  o meno 
kinghi  appare  ovvia,  e non  si  può  seriamente  affermare  una 
regolarità  od  una  tendenza  alla  maggior  produttività  dei  pro- 
cessi più  brevi,  la  quale  soltanto  ne  annullerebbe  l’effetto  ri- 
chiesto dalla  nostra  dimostrazione.  Tanto  più  che  la  sostitu- 
zione di  certi  beni  a beni  tecnicamente  diversi,  fatto  più  com- 
plesso che  non  il  semplice  prolungamento  od  abbreviamen- 
to del  processo  produttivo  diretto  ad  ottenere  un  certo  be- 
bé, contiene  l’elemento  indicato  da  noi  come  varia  produt- 
tività dei  processi  più  o meno  lunghi,  e pertanto  si  aggiun- 
ge col  suo  effetto  a quello  delia  diversa  produttività,  in  sen- 
so stretto  e rigoroso. 

Infine,  e qui  bisogna  rilevare  il  contrasto  con  ti  calcolo 
psicologico  a torto  supposto  vigile  nel  risparmiatore,  certa- 
mente l’imprenditore,  lo  speculatore,  il  direttore  di  banca 
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tengono  il  massimo  conto  del  saggio  d’interesse  e delia  dura- 
ta dei  singoli  processi  produttivi  possibili,  quando  debbono 
procedere  agli  atti  economici,  attraverso  i quali  portano  il 
loro  contrinuto  a determinare  la  durata  del  processo  produt- 
tivo. 1 noti  effetti  della  concorrenza  nel  determinare  la  scelta, 
la  persistenza  e la  estensione  della  funzione  di  imprenditore  e 
di  speculatore  in  coloro,  i quali  meno  errano  nei  calcoli  eco- 
nomici, si  aggiungono  ed  assicurano  che  la  lunghezza  dei 
processi  produttivi  corrisponda  in  modo  adeguato  alle  con- 
dizioni economiche  concrete. 

L accumulazione  della  ricchezza  prosegue  intanto  per  una 
serie  di  motivi  di  indole  sociale:  disposizione  relativa  degli 
strati  sociali,  variazioni  generali  della  tecnica  e simili,  il  cal- 
colo economico  regge  l’ impiego  dei  mezzi  disponibili  fra  i 
varii  canali  della  produzione,  regge  T impiego  alternativo  dei 
mezzi  disponibili  fra  i varii  rami  del  consumo,  non  regge  la 
distribuzione  dei  mezzi  disponibili  fra  produzione  e consumo 
e neppure  fra  consumi  di  diversi  momimti  del  tempo.  Il  saggio 
di  interesse,  che  è l’espressione  dei  calcoli  economici  attraver- 
so il  temj)o,  non  è pertanto  un  elemento  determinante  l’accu- 
mulazione e si  determina  indipendentemente  da  essa,  essen- 
do funzione  di  un  certo  grado  raggiunto  daH’accumulazione 
e non  interdijrendente  nelle  sue  variazioni  con  i processi  dei- 
i’accumulazione. 

Queste  tesi  sostanziali,  in  attesa  di  essere  integrate  nei  para- 
grafi seguenti  dall’analisi  dei  loro  elementi  costitutivi,  sono 
enunciate  ora  programmaticamente  per  seguire  la  via  di  espo- 
sizione scelta  e giustificata  al  principio  di  questo  paragrafo. 


Il-  — complicazione  intrinseca  del  problema  dell’ in- 
teiesse  da  luogo  a qualche  difficoltà  nell’esposizione  t|uanto 
sia  messa  in  evidenza,  ma  costituisce  daH'altro  lato  una  cau- 
sa di  irreparabili  errori  quando  sia  trascurata.  Il  saggio  di  in- 
teresse in  tre  modi  è collegato  con  il  fatto  tempo. 

Anzitutto  perchè  (a)  costituisce  un  rapporto  fra  due  fatti 
relativi  momenti  del  tempo  diversi  ; scelta  di  un  consumo  nel 
tempo  /'  in  luogo  di  un  consumo  del  tempo 

In  secondo  luogo  (b)  perchè  tale  rapporto  è percepito  da- 
gli  individui  in  un  tempo,  che  può  coincidere  con  /,  c e 
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può  essere  diverso  e diverso  in  generale  si  deve  supporre. 
Si  potrebbe  chiamare  questa  seconda  relazione  tra  tempo  ed 
interesse  rapporto  soggettivo  in  confronto  dei  primo  ogget- 
^ tivo,  senza  fare  sottigliezze  intorno  a queste  designazioni. 

In  terzo  luogo  (r)  l’interesse  non  è in  concreto  quale  do- 
vrebbe essere  in  astratto  secondo  gli  elementi  considerati  dalla 
teoria,  in  quanto  (per  valersi  di  una  semplice  terminologia 
tradizionale)  ha  in  ogni  istante  un  livello  corrente  ed  una  ten- 
tenza  verso  un  livello  normale.  Questa  considerazione  dina- 
mica dell’ interesse,  la  quale  dovrebbe  dar  luogo  ad  altre  e 
più  compiesse  considerazioni  per  adeguare  i movimenti  e 
le  posizioni  reali  dell’interesse,  costituisce  un’altra  relazione 
fra  interesse  e tempo. 

Queste  considerazioni  darebbero  luogo  allo  schema  più  ge- 
I nerale  per  la  trattazione  del  problema  dell’interesse  e ne  fa- 

rebbero più  precise  e più  rigorose  tutte  le  varie  discussioni 
e dimostrazioni.  Ma  richiederebbero  una  espressione  tanto 
complessa  (1)  da  essere  difficilmente  tollerabile  a!  lettore,  e 
per  tanto  meno  consigliabile  dalla  nostra  più  vicina  all’uso 
comune. 

12.  La  questione  è adunque  tutta  nel  terreno  dell’ac- 
cumulazione, in  quanto  si  vuol  dimostrare  che  una  teoria 
economica  dell’interesse  non  si  può  basare  sopra  una  teoria 
economica  deH’accuiTiulazione,  appunto  perchè  questa  è im- 
possibile. Si  debbono  dunque  esaminare  ad  uno  ad  uno  i 
legami  economici,  che  possono  sembrare  possibili  fra  lo  sforzo 
ed  il  risultato  dell’accumulazione.  La  concezione  economica 
^ di  tali  rapporti,  cosi  eieminata  in  questa  seconda  parte,  sarà 

costituita  da  quella  più  complessa,  sociologica  nella  terza  parte. 

Tre  posizioni  possono  assumere  coloro  i quali  costruiscono 

(I)  I tre  elementi  indicati  sopra  con  (a),  (b)  e (c),  dovrebbero  es- 
sere considerati  simultaneamente  e non  successivamente.  Ciò  da 
un  lato  determina  la  grande  complessità  di  questo  modo  di  trattazio- 
ne dall  altro  la  sua  notevole  efficacia  come  strumento  di  investiga- 
zione. Nel  procedimento  seguito  da  noi  in  questo  scritto  il  punto  (;z> 
è considerato  nel  paragrafo  2,  il  punto  (è)  nel  paragrafo  12,  il  punto 
ic)  nel  paragrafo  22. 
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una  teoria  economica  del  risparmio.  0 considerano  il  risparmio 
come  la  scelta  di  un  consumo  futuro  in  luogo  di  uno  pre- 
sente (o  più  precisamente  di  un  consumo  remoto,  futuro  in 
luogo  di  un  Suturo  prossimo)  o considerano  il  risparmio  co- 
me la  scelta  di  una  serie  di  redditi  o di  consumi  futuri  in 
luogo  di  un  consumo  presente  (anche  qui  si  pone  il  proble- 
ma in  termini  di  scelta  fra  consumi  remoti  e prossimi  più 
correttamente  che  non  di  scelta  fra  consumi  futuri  e pre- 
senti) oppure  infine  considerano  la  scelta  fra  serie  di  consumi 
più  remoti  invece  di  altre  serie  di  consumi  più  prossimi.  Ambe- 
due le  prime  posizioni  si  trovano,  per  esem|)io,  nel  Montemar- 
tini(l),  la  seconda  in  particolare,  a parte  divergenze  senza  si- 
gnificato per  (pianto  stiamo  per  dire,  nel  Clark  (2)  e nel  Lo- 
ria(3)  lìiltima  è sostanzialmente  la  posizione  del  Fisher(4). 

Cominciando  dalla  prima  posizione,  non  possiamo  a me- 
no di  rilevare  che  essa  è del  tutto  irreale.  Certo  qualche  pic- 
cola parte  di  risparmio  può  aver  luogo  con  Tintento  di  so- 
stituire un  certo  consumo  futuro  ad  un  consumo  presente: 
ma  si  tratta  di  una  parte  trascurabile  quantitativamente  di 
fronte  al  grande  flusso  dei  risparmio  caratteristico  delle  no- 


stre società.  A parte  la  definitiva  ed  effettiva  sua  sorte,  quasi 
lutto  il  risparmio  è fatto  con  T intento  di  costituire  una  fonte 
permanente  di  entrata.  Secondo  una  designazione,  che  appa- 
rirà più  chiara  dalle  considerazioni  contenute  nel  paragrafo 
17,  il  primo  punto  considerebbc  solo  una  parte  un  risparmio 
statico  e non  considerebbbe  per  nulla  quello  dinamico,  tra- 
scurandone in  tal  modo  la  parte  più  notevole. 

La  seconda  posizione  del  problema  del  risparmio,  consi- 
stente nel  eosiderarlo  come  la  scelta  fra  un  consumo  attuale 
ed  un  reddito  duraturo,  urta  anzitutto  contro  l’obiezione  che  im- 
plica il  saggio  deirinteresse,  mentre  vuole  spiegarlo.  La  serie  di 
consumi  ottenuta  con  il  risparmio  è senza  dubbio  funzione 
anche  del  saggio  delLinteresse,  funzione  di  grande  variabilità. 


<3 


(1)  G.  Montkmartim,  Il  Risparmio  nell’Economia  Pura,  Milano,  18%. 

(2)  Clark,  Esscntial,  cap.  XX. 

(3)  A.  Loria,  La  Sintesi  Economica^  Torino,  1%*),  cap.  V,  para- 
falo IV. 

(4)  Rate  of  interest,  capitolo  VI. 
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Delle  due  Luna:  il  calcolo  o non  è economico  ed  allora  cade 
tutto  Tedificio  perchè  manca  di  base,  oppure  è economico  e 
si  aggira  in  un  circolo  vizioso,  perchè  per  determinare  attra- 
^ verso  l'aecimuilazione  l’interesse  suppone  Linteresse  già  de- 

terminato. Inoltre  resta  sempre  arbitrario  il  periodo  a cui  ci 
si  riferisce,  come  appare  dalle  ipotesi  diverse  fra  di  loro  ed 
uguaimeute  arbitrarie  dei  due  scrittori  già  rammentati. 

Non  pare  pertanto  possibile  altra  via,  se  non  quella  se- 
guita dai  Fisher  di  porre  i!  problema  in  una  forma  più 
complessa  e 'perfetta.  Il  calcolo  economico  se  regge  il  rispar- 
mio, deve  essere  molto  più  complesso.  Se  un  calcolo  cosi 
complesso  è da  escludersi  perchè  contrario  alla  realtà,  vuol 
dire  elle  il  risparmio  non  è retto  da!  calcolo  economico. 

La  teoria  del  Fisher  suppone  anzitutto  che  ogni  individuo 
* agisca  in  modo  da  tener  conto  di  un  saggio  d’interesse  spe- 

cifico per  lo  spazio  di  tempo  intercedente  fra  ognuna  delle 
coppie  possibili  di  momenti  futuri  (1). 

.A  questa  ipotesi  si  deve  anzitutto  contrapporre  il  fatto 
di  esperienza  generale  e comune  che  ai  massimo  ogni  in- 
dividuo tiene  conto  di  un  saggio  d’interesse  per  tutti  i pe- 
riodi futuri.  Nessuno  ha  mai  veduto  (prescindendo  dal  sag- 
gio dello  sconto,  del  quale  ci  siamo  abbastanza  intrattenuti 
in  imo  scritto  precedente)  in  un  dato  momento  un  saggio 
d'interesse  sostanzialmente  diverso  per  periodi  diversi  : ad 
esempio  per  prestiti  con  termine  di  dieci  o di  venti  anni,  perchè 
si  preveda  un  saggio  di  interesse  sostanzialmente  diverso  nel 
secondo  decennio  in  confronto  dei  primo.  Si  nota  appena  in 
questi  calcoli  l'effetto  parziale  di  grandi  variazioni  prevedibili 
à nel  valore  della  moneta,  cioè  nella  consistenza  stessa  del  ca- 

pitale da  restituire. 

Che  se  proprio  occorre  una  confutazione  concreta  della 
supposta  capacità  senza  limiti  di  previsione,  si  pensi  come 
raumento  del  saggio  di  capitalizzazione,  dovuto  alla  moneta 
che  va  perdendo  di  valore,  si  applica  talora  anche  alla  determi- 
nazione speculativa  del  valore  dei  beni  durevoli,  contrariamente 
a quanto  logicamente  dovrebbe  attendersi  : in  vero  il  loro  valore 
in  moneta  può  essere  transitoriamente  aumentato  proprio  per  ef- 
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(1)  Punto  (^)  del  paragrafo  10. 
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fetto  di  quella  depressione  in  via  di  attuazione  del  valore  del- 
la moneta,  dalla  quale  attraverso  il  variato  saggio  di  interes- 
se nominale,  è diminuito  al  contrario  in  fatto. 

La  critica  di  questo  primo  punto  della  teoria  del  Fisher 
ha  un  significato  molto  maggiore  di  quanto  a primo  aspetto 
può  parere.  Essa  non  soltanto  toglie  di  mezzo  uno  dei  suoi 
elementi,  ma  ne  rende  inutili  molti  altri.  Invero  consentendo 
di  considerare  identico  in  ogni  momento  il  saggio  di  interesse 
per  tutti  i momenti  futuri,  elimina  la  ragione  di  essere  di  altre 
parti  essenziali  della  sua  teoria  e consente  di  riprendere  in 
considerazione  altre  teorie  scartate  dal  Fisher,  appunto  perchè 
non  capaci  di  spiegare  i fatti,  nella  ipotesi  accolta  da  lui  : che 

in  luogo  di  tale  identità  vi  fosse  al  contrario  una  notevole 
varietà. 

Si  possono  esprimere  le  premesse  del  sistema  del  Fisher 
dicendo  che  la  distribuzione  delle  forze  economiche  attraverso 
il  tempo  è retta  interamente  da  forze  economiche,  espres- 
se da  certi  saggi  di  interesse  e che  questi  saggi  ’ sono  in 
un  dato  momento  diversi  per  i varii  periodi  futuri.  Queste 
tre  premesse  sono  strettamente  connesse  fra  di  loro  per 
modo  che  sussistono  e cadono  insieme.  Senza  insistere  so- 
pra i rapporti  ovvii,  fermiamoci  sopra  quelli  meno  evidenti  : 
sopra  il  rapporto  di  dipendenza  dei  primi  due  dal  terzo. 
Se  esiste  quella  tale  diversità  de!  saggio  di  interesse,  vuol 
dire  che  il  saggio  costituisce  effettivamente  il  legarne  fra  i 
varii  momenti  del  tempo  e che  tale  legame  è essenzialmente 
soggettivo  : se  al  contrario,  come  noi  abbiamo  asserito,  tale 
variabilità  non  sussiste,  vuol  dire  che  il  saggio  di  interesse 
non  costituisce  il  legame  fra  i vari  momenti  del  tempo  e tale 
legame  non  sarà  neppure  soggettivo. 

*3.  Posto  adunque  che  ad  ogni  individuo  si  presenti 
in  un  dato  momento  lo  stesso  saggio  di  interesse  indistinta- 
mente per  tutti  i momenti  futuri,  resta  ancora  da  vedere  se 
ed  in  che  modo  questo  saggio  d’ interesse  sia  elemento  di  un 
calcolo  economico  relativo  alla  accumulazione. 

Aggiungiamo  subito  che  gli  altri  elementi  non  possono  a 
meno  di  essere  coslituiti  dalle  quantità  di  ricchezza  prevista 
disponibile  nei  vani  momenti  de!  tempo  a seconda  delia  quan- 
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tità  maggiore  o minore  di  risparmio  positivo  o negativo.  Ora 
ambedue  questi  rapporti  economici  per  quanto  generalmente 
affermati  sono  puramente  asseriti  e senza  nessun  conforto  di- 
pendente dalla  osservazione  dei  fatti. 

Tradizionalmente  due  affermazioni  si  fanno  in  questo  campo. 
Da  un  lato  l’applicazione  del  meccanismo  edonistico  darebbe  il 
risparmio  come  funzione  diretta  dell’interesse;  dall’altro  il  tra- 
dizionale paradosso  del  Child(l)  darebbe  il  risparmio  come 
funzione  inversa  dell’interesse.  Dobbiamo  anzitutto  chiarire 
ifciò  che  non  è di  aiuto  alla  nostra  tesi,  ma  vale  a porre  un 
elemento  della  questione  in  termini  più  esatti  di  quelli  soliti) 
che  il  paradosso  del  Child  non  è tanto  relativo  all’accumula- 
zione quanto  alla  produzione.  Il  mercante  il  quale  risparmia 
di  più,  perchè  il  saggio  dell’interesse  è basso  e non  potreb- 
be altrimenti  procurarsi  quel  certo  reddito  che  egli  si  è pre- 
fisso di  assicurarsi,  modifica  essenzialmente  la  sua  attività 
producendo  di  più  (cioè  prolungando  il  periodo  della  sua  attività 
professionale)  e non  contraendo  i suoi  consumi.  Si  tratta 
adunque  di  un’applicazione,  di  un  caso  particolare  di  quel- 
l’altro  teorema  generale,  per  cui  il  lavoro  può  dar  luogo  ad 
offerta  decrescente  quando  la  rimunerazione  aumenta  e ad  of- 
ferta crescente  quando  la  rimunerazione  diminuisce.  Prescin- 
dendo adunque  da  questo  punto  formale,  per  la  ragione  so- 
stanziale, che  difficilmente  si  potrebbe  assegnare  una  grande 
importanza  quantitativa  a questo  fatto,  preferiamo  rinunciare 
a valerci  del  paradosso  del  Child  come  di  elemento  capace 
di  compensare  e di  annullare  la  opposta  affermazione  gene- 
rale edonistica. 

Dal  punto  di  vista  logico  la  nostra  posizione  di  fronte  agli 
avversarii  — e sono  la  generalità  dei  teorici  — è fortissima: 
noi  chiediamo  a loro  la  prova  che  il  risparmio  a parità  di  tut- 
te le  altre  condizioni  sia  una  funzione  del  saggio  di  interes- 
se. Non  chiediamo  una  prova  sperimentale,  che  nessuno  ha 
mai  dato  e che  nessuno  potrà  mai  dare  sino  a che  le  stati- 
stiche deH’accumulazione  saranno  così  infinitamente  lontane 
da  quel  punto  nel  quale  potrebbero  portare  qualche  contributo 

(1)  New  Discoursc  ofTrade,  London,  1694;  cfr.  Loui.\,  Sintesi  econo- 
tuica,  nota  a pag.  255,  anche  per  lo  svolgimento  successivo  di  tale 
considerazione. 
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a questi  pioblemi.  Ci  contenteremmo  di  uria  prnv'a  teorica, 
di  una  dimostrazione  a priori,  e ci  troviamo  innanzi  allora  la  ta- 
vola mengeriana  o tjualche  altra  espressione  degli  schemi  edo- 
nistici. Ed  allora  noi  replichiamo  che  questa  non  è una  di- 
mostrazione, sino  il  che  non  sia  in  qualche  modo  provato  od 
almeno  fatto  apparire  presumibile  ragionevolmente  che  l’atto 
del  risparmio  sia  sostanzialmente  un  atto  edonistico  ne!  sei>- 
so  preciso  che  la  sua  dimensione  sia  retta  anche  da  motivi 
edonistici,  siano  pure  collettivi  di  famiglia  od  altro.  Non  pos- 
siamo in  questo  luogo  dire  incidentaìmente  quanto  diremo  in 
modo  sistematico  nel  paragrafo  17,  cioè  le  nostre  particolari 
opinioni  in  proposito.  Ma  in  via  puramente  critica  dobbiamo 
osservare  che  di  contro  a casi  evidenti  di  risparmio  edonistico, 
per  esempio  pensioni  vitalizie  per  la  vecchiaia  procurate  con 
il  guadagno  degli  anni  della  vita  più  produttivi,  vi  sono  evi- 
denti casi  di  risparmio  positivo  e negativo  contro  ogni  criterio 
economico  e senza  nessuna  presunzione  possibile  di  compenso 
fra  di  loro:  sperpero  senza  tener  conto  della  vecchiaia  bisogno- 
sa da  parte  degli  uni,  accumulazione  automatica  da  parte  di  al- 
tre persone,  che  non  possono  prevedere  bisogni  maggiori  e 
attendono  entrate  maggiori;  l’uno  e l’altra  fatti  generali  e tipici 
e non  eccezionali  affatto.  Inoltre  la  maggior  parte  del  rispar- 
mio essenziale  alla  vita  delle  nostre  economie  rapidamente 
progressive  si  attua  indipendentemente  da  ogni  calcolo  eco- 
nomico-edonistico  e quindi  indipendentemente,  per  quanto  si 
può  presumere,  da  ogni  possibile  variazione  concreta  nel 
saggio  dell’interesse. 

Del  resto  qualora  per  avventura  questa  dimostrazione  non 
fosse  accolta  il  saggio  d’interesse  così  diverso  dall’iino  al- 
l’altro mercato,  che  può  assumere  livelli  altissimi  od  estre- 
mamente bassi  purché  si  determini  in  mercati  chiusi  e ristretti 
sarebbe  un  forte  indizio  per  ritenere  che  i processi  di  accumu- 
azione  si  addattano  in  modo  molto  tardo  ed  imperfetto  al 
saggio  dell’interesse  in  particolare  ed  al  calcolo  economico 
in  genere. 

Non  conviene  nascondersi  la  replica  possibile  che  se  an- 
che il  risparmio  è determinato  essenzialmente  da  elementi  estra- 
nei  al  saggio  dell’interesse,  ben  potrebbe  questo  con  le  sue 
variazioni  determinarne  analoghe  e si.mo  pure  di  scarsa  en- 
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tità  nell  accmmiiazione.  A parte  argomenti  già  accennati, 
come  il  paradosso  di  Child,  resterebbe  a vincere  tuie  replica 
quello  che  si  ti  aiterebbe  di  un  effetto  scarso  eri  in  ogni  caso 
non  dimostrato  n ). 


(1)  G.  Cassei.  ( Ttic  .\alure  nn-.l  Necessity  of  interesl,  London,  moò. 
pag.  132  e segg.,  specialmente  14.5-151  e 155-1.57)  è forse  Punico  eco- 
nonnsla  che  abbia  cercato  di  portare  degli  argomenti  concreti  a favo- 
re della  ipotesi  che  la  offerta  del  risparmio  sia  determinata  da  crite- 
ri! economici  ed  in  particolare  dalia  misura  dell’interesse.  Le  sue  ipote- 
si sono  m genere  plausibili,  i fatti  da  lui  messi  in  evidenza  sono  veri 
la  sua  conclusione  principale,  la  necessità  delPinteresse,  può  essere 
accettata:  non  sarà  quindi  inutile  un  breve  esame  di  essi  per  mo- 
strare che  non  infirmano  le  nostre  conclusioni,  come  potrebbe  forse 
apparire. 

Dopo  avere  asserito  ehe  < thè  great  class  of  accumiilators  aim  at  ac- 
* quinng  a capitai  large  enongh  to  enable  them  to  live  on  thè  interest  . e 

che  pertanto  « most  people  are  not  prepared  to  save  annually  a larger 
SUITI  thari  that  which  they  intend  to  provide  for  themselves  as  future  an- 
nual  incoine  » giunge  facilmente  alla  conclusione  che  The  s/iortness 
of  t/te  achve  period  of  /luntan  life  must,  sooner  or  later,  if  thè  rate  ot 
interest  is  siipposed  steadily  to  fall,  absolutely  prohibit  any  attempt 
to  accumulate  a capitai  sufficient  to  yield  an  income  equal  to  thè 
sum  annually  saved  or  even  anything  like  it . . . If  thè  rate  of  inte 
rest  fall  from  ò per  cent,  to  about  3 per  cent...  thè  effect  of  thè 
tali  in  thè  rate  is  an  inerease  in  thè  supply  of  waiting  and  a verv 
considerable  mcrease  . . . But  if  thè  rate  of  interest  continues  to  fall  and 
reaches  sudi  a point  as  1‘/,  per  cent,  thè  effect  upon  thè  supply  of 
waiting  will  be  just  thè  reverse.  People  will  no  longer  see  their  wav 
to  provide  thè  incoine  desired  by  thè  method  of  accumulating  capitai. 
They  wdl  accordmgly  abandon  it,  and  adopt  another  method  which  will 
serve  thè  main  purpose  just  as  well,  but  will  not  give  thè  additional 
satisfaction  of  possessing  a certain  capitai  ».  - Segue  una  analoga  di- 
mostrazione dello  stesso  fatto.  « But  a very  low  rate  of  interest  wouid  ha- 
► ve  another  and  an  additional  effect  ; namely,  that  small  capitalists  wouid 

begin.  very  generally.  to  consume  their  capitai...  The  most  rational 
way  in  which  a persoli  may  consume  his  capitai  is  that  of  buying  an  an- 
mi.ty  for  thè  rest  of  his  life.  Whetherthe  will  do  this  or  not,  depends  of 
course  very  much  on  thè  proportion  in  which  his  annual  income  will 
t lereby  be  inereased.  1 his  again  depends  partly  on  thè  length  of  thè  pe- 

iiderert""^' H ’i  ^ and  partly  on  thè  rate  of 

terest...  It  is  obvious  that  an  opportiinity  of  doubling,  and  stili  more 

of  trebling  an  insiifficient  interest-income  must  be  a very  stronc» 

induc^ement  Di  set  aside  considerations  of  minor  importanà,  such 

l^ess  d.stant  relatives...  .At  thè  ordinary  rate  of  interest  of,  say 
pui  Lem.,  it  IS  possible  to  doublé  thè  incoine  by  consuming  thè  ca- 
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— Per  negare  che  il  risparinio  sia  determinato  da 
un  rapporto  economico,  abbiamo  adunque  cercato  di  rno- 

pita!  in  17,  7 years,  and  to  treble  it  by  consumine  thè  capitai  in  10,3 
years...  But  if  thè  rate  went  down  to  2 per  cent,  it  woiild  be  pos- 
sible  to  draw  doublé  thè  income  in  thè  Form  of  an  annuity  for  35 
years.  which  period  wouid  cover  thè  remainder  of  life  for  most  adulta. 
And,  at  ! per  cent.,  everyone  wouid  be  able  to  treble  his  income  for  thè 
rest  of  his  life  at  thè  cost  of  not  leaving  anything  behind  him . . . thè 
>jap  between  2 per  cent,  and  I per  cent,  is  a criticai  one.  Above  2 per 
cent,  an  income  can  hardly  be  doubled  and  stili  less  trebied  — if  thè 
capita!  is  to  last  to  thè  end  of  life  — unlt-ss  in  thè  case  of  old  peo- 
ple.  But  below  1 per  cent.,  income  can  be  trebied  and  stili  thè  capitai 
will  last  for  periods  covering  thè  Hfe  not  only  of  on  generation  but 
also  of  thè  next...  In  a broad  sense  it  might  be  said  that  capitai  is 
just  as  willingly  supplied  at  3 per  cent,  as  at  6. ..  The  reai  cause  which 
at  present  time  actually  governs  thè  rate  of  interest  is  thè  demand 
for  thè  use  of  capitai  ; it  is  this  demand  that  makes  it  necessary  to 
charge  thè  actua!  rate:  at  a lower  rate  thè  demand  wouid  immediatly 
exceed  thè  supply.  But  it  wouid  be  so  no  longer  if  thè  rate  of  inte- 
rest went  down  considerably  below  3 per  cent ...  A rate  of  per  cent, 
wouid  open  an  extremely  large  field  for  profitable  investment  of  ca- 
pitai ; and  wouid,  at  thè  same  time,  very  seriously  reduce  thè  desire 
of  accumulation  and  encourage  thè  consumption  of  capitai».  E finisce 
<Thiis  thè  main  argument  of  this  hook,  viz.,  thè  necessity  of  interest 
is  established  so  far,  at  least,  as  thè  present  individualistic  society 
is  concerned. 

Non  si  può  a meno  di  riconoscere  la  logica  di  queste  considera- 
zioni e,  confrontando  le  tabelle  attuariaii  riportate  dalPa.,  l’esattezza 
dei  suoi  calcoli,  ma  tuttociò  non  infirma  affatto  la  nostra  tesi.  A parte 
la  questione  della  necessità  delTinteresse,  che  costituisce  una  que- 
stione pratica  e non  scientifica,  dalle  considerazioni  dell’autore  risulta 
appunto  come,  dentro  i limiti  nei  quali  Tinteresse  concretamente  si 
muove  nei  più  svariati  tempi  e luoghi,  non  si  può  assegnare  alcun 
rapporto  economico  per  spiegare  il  fatto  dell’accumulazione  ed  in  modo 
particolare  che  non  sì  può  assegnare  un  rapporto  fra  saggio  di  inte- 
resse e risparmio,  ciò  che  costituisce  la  essenza  negativa  della  nostra 
tesi.  Quanto  accade  sotto  il  saggio  reale  del  3 e più  ancora  sotto  il 
2 per  cento  non  ha  nessuna  importanza  concreta,  come  non  ne  hanno 
tutte  le  infinite  possibili  questioni  di  Economia  Immaginaria.  Questa 
concordanza  nella  conclusione  sostanziale  ci  esime  dal  discutere  le 
ipotesi  dell’autore  ; non  possiamo  tuttavia  lacere  alcune  osservazioni. 
Considerare  come  tipico  risparmiatore  chi  risparmiando  sopra  un  red- 
dito di  lavoro  voglia  assicurarsi  un  reddito  di  capitale  non  superiore 
alla  somma  annualmente  risparmiata,  prescindere  dagli  effetti  che 
avrebbe  una  notevole  diminuzione  del  saggio  dell’interesse  sopra  tutti 
gli  altri  fatti  economici,  limitandosi  a quelli  immediati  sopra  il  rispar- 
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suare  nel  paragrafo  precedente  la  sua  indipendenza  dal  sag- 
gio dell’interesse.  L’altro  punto  essenziale  è costituito  dalla 
questione  se  esista  un  rapporto  fra  misura  del  reddito  ed  ac- 
* cumulazione. 

Pnma  dei  fatti,  che  sembrano  sostener  la  tesi  corrente 
combattuta  da  noi,  vediamo  di  chiarire  la  tesi  stessa.  Dire 
che  il  risparmio  è funzione  della  ricchezza  o del  reddito 
vorrebbe  dire  che  con  il  crescere  del  reddito  cresce  la  pro- 
porzione di  esso  risparmiata,  ossia  che  un  certo  reddito  nazio- 
nale dà  luogo  a tanto  più  risparmio  totale  quanto  è minore  il 
numero  delle  persone  fra  cui  è diviso,  oppure  che  dà  luogo  a 
tanto  più  risparmio  quanto  più  disugualmente  è distribuito.  E 
vuol  dire  qualcosa  di  più  preciso:  vuol  dire  che  questo  effetto 
^ non  soltanto  esiste  ma  dipende  anche  dalla  misura  quantitativa 

dei  reddito  e non  soltanto  da  qualche  altro  carattere  che  si  trovi 
con  qualche  regolarità  più  o meno  di  frequente  connesso  con 
redditi  di  misura  alta  e bassa.  Non  implica  al  contrario  che 
ad  ogni  incremento  di  reddito  corrisponda  un  incremento  di 
risparmio  e neppure  che  ogni  classe  di  reddito  più  elevata 
abbia  una  proporzione  di  risparmio  maggiore  di  tutte  quelle 
meno  elevate.  La  tesi  negata  da  noi  sarebbe  valida  qualora 
81  dimostrasse  che  in  generale,  se  pure  non  sempre  e con 
perfetta  continnità,  si  presentasse  tale  correlazione  positiva  fra 
misura  del  reddito  e parte  di  esso  reddito  risparmiata. 

Chiarita  cosi  la  tesi  da  discutere,  vediamo  i fatti,  dai  quali 
essa  potrebbe  apparire  dimostrata.  Certo  i redditi  minimi  non 
possono  dare  risparmio  c quelli  piccoli  dànno  un  contributo 
non  solo  assoiuto,  ma  anche  relativo  molto  scarso.  Una  par- 
► te  delle  famiglie  (che  si  può  calcolare  fra  la  metà,  il  terzo 

od  il  quarto  della  popolazione,  a seconda  della  maggiore  o 
minore  povertà  del  paese  considerato)  probabilmente  non  ri- 

mio,  prescindere  dagli  ostacoli  psicologici  al  consumo  del  patrimonio 
costituiscono  una  serie  di  posizioni  assolutamente  arbitrarie  e perciò 
sterili  di  conseguenze  concrete.  Infine  non  si  può  trattare  in  modo 
adeguato  nessun  problema  di  questo  genere,  prima  di  avere  messo 
in  chiaro  sino  a che  punto  nelle  condizioni  date  un  continuo  con,su- 
mo  di  capitale  esistente  da  parte  di  certi  individui  può  essere  compen- 
^ salo  e più  che  compensalo  da  una  formazione  abbastanza  rapida  di 

capitale  nuovo  da  parte  di  altri  individui. 
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sparmia  affatto  o risparmia  delle  porzioni  scarsissime  di  red- 
diti. Gli  atti  di  previdenza,  i quali  si  possono  ridurre  poi  ad 
atti  di  risparmio,  sono  inaccessibili  a certi  strati  delia  po- 
polazione : sotto  un  certo  limite  i.on  pure  il  mutuo  soc- 
corso, ma  anche  la  cooperazione  di  consumo,  rassicurazione, 
la  previdenza  nella  forma  generica  del  risparmio  presso  le 
casse  apposite,  la  stessa  associazione  di  resistenza  cessano 
di  attecchire,  come  certe  piante  alpine  le  quali  non  allignano 
sotto  una  certa  altezza. 

Molti  ceti  detti  medii,  che  sì  trovano  probabilmente  per 
reddito  alquanto  sopra  la  mediana,  difficilmente  danno  un 
qualche  risparmio  e solo  in  casi  rari  un  risparmio  degno  di 
nota  per  la  sua  misura  assoluta  o relativa:  tali  sono  quelli  co- 
stituenti la  piccola  borghesia  cittadina,  specialmente  quelli  che 
in  termini  generici  possono  dirsi  impiegati. 

D’altro  lato  è facile  indicare  fortune  superiori  alla  inedia 
e anche  molto  superiori  ad  essa,  le  quali  aumentano  con  una 
rapidissima  ragione. 

Poiché  le  statistiche  nulla  dicono  in  proposito,  Topinione  da 
criticare,  che  il  risparmio  dipenda  dal  reddito  nel  senso  che 
cresca  in  misura  più  che  proporzionale  con  il  crescere  di 
esso,  non  può  basarsi  che  sopra  questi  fatti  innegabili  di 
osservazione  comune.  Noi  abbiamo  cercato  pertanto  dì  espor- 
li nel  modo  più  preciso  e più  chiaro,  perchè  la  nostra  con- 
futazione riesca  della  maggiore  efficacia. 

15.  — Prima  di  proseguire,  conviene  accennare  a due  opi- 
nioni assolutamente  opposte  a questa  esposta,  le  quali  at- 
tribuendo la  massima  proporzione  di  risparmio  ai  redditi  me- 
di! oppure  ai  redditi  minimi  tornerebbero  per  opposta  via  al- 
lo stesso  punto  di  stabilire  un  rapporto  quantitativo  normale 
fra  reddito  e proporzione  risparmiata  e quindi  a costituire  una 
presunzione  di  prevalente  economicità  nel  processo  psichico 
determinante  il  risparmio. 

L opinione  che  i redditi  medii  siano  ia  fonte  principale  del 
risparmio  nazionale  è diffusa  fra  gii  scrittori  specialmente  fran- 
cesi, i quali  hanno  considerato  con  particolare  attenzione  l’in- 
tenso spirito  di  risparmio  dei  ceti  nn.'dii  del  loro  paese.  Tale 
opinione  non  ha  d’altra  parte  ricevuto  mai  una  formulazione 


TI  ORIA  POSITIVA  DKU/lNTrRESSF  : LIMITI  DI  L'XA  TEORIA  KCONO.MICA  37 


rigorosa  e quantitativamente  precisa,  che  ne  consenta  una  di- 
scussione rigoiosa  e precisa.  Di  jùù  alle  loro  considerazioni 
non  possiamo  aggiungere  nè  togliere  molto,  perchè  non  abbia- 
mo dati  per  verificare  sino  a che  punto  sì  possa  dairasscrita  im- 
portanza della  accumulazione  globale  di  tutti  questi  ceti  dedur- 
re una  notevole  accumulazione  relativa  in  confronto  della  mas- 
sa dei  redditti  corrispondenti.  Rinviamo  Targomento  al  para- 
grafo seguente,  rinunziando  alTaiuto  che  potremmo  avere  per 
la  nostra  tesi  non  soltanto  dalla  dimostrata  realtà  ma  pur  an- 
co dalla  semplice  possibilità  di  questa  affermazione. 

Pili  significativa  sarebbe  Fopinione  del  Pescatore,  riesu- 
mata dall  Einaudi  (1  ì,  per  cui  il  risparmio  sarebbe  tanio  mag- 
giore in  proporzione  del  reddito,  quanto  più  questo  è picco- 
lo. Ma  quegli  stesso,  che  l'ha  tratta  da  un  oblio  meritato, 
la  dichiara  contraria  al  vero  > e la  ripropone  dopo  averla 
sostanzialmente  cambiata,  sottoponendola  alla  condizione  che 
gli  uomini  ragionevolmente  sapessero  valutare  i propri  biso- 
gni presenti  e futuri.  La  quale  ultima  tesi  non  deve  essere 
discussa  qui,  essendo  estranea  del  tutto  al  nostro  argomento. 

Adunque  possiamo  asserire  che,  se  riusciremo  a dimostra- 
re che  non  si  può  presumere  una  tendenza  del  risparmio  a 
crescere  in  misura  maggiore  del  reddito  (paragrafo  16)  e che 
CIÒ  basta  per  negare  un  rapporto  economico  fra  misura  del 
reddito  e risparmio  (paragrafo  17),  nessuna  replica  dovremo 
temere  consistente  nel  riproporre  la  tesi  fondamentale,  da  noi 
combattuta,  che  abbia  natura  economica  il  rapporto  fra  red- 
dito e risparmio,  attraverso  1 affermazione  di  un  rapporto 
quantitativo  normalmente  più  favorevole  al  risparmio  per  i 
redditi  minori  o intermedii. 

16.  La  dimostrazione  teorica  del  fatto  che  il  risparmio 
è una  funzione  crescente  col  variare  del  reddito,  nel  senso 
che  CI  esce  la  proporzione  del  reddito  risparmiata  col  cresce- 
re di  questo,  si  baserebbe  sopra  la  proprietà  dell’utilità  mar- 
ginale di  essere  decrescente  in  misura  decrescente  (2). 

(1)  L.  Eixaudi,  Intorno  al  concetto  di  reddito  imponibile  e di  un  si- 
stema d"  imposte  sul  reddito  consumato,  Torino,  1012  pag.  203. 

(2)  Da  ultimo  E.  Cannan,  Wealth,  London,  1014,  pagg.  130-131. 
Per  una  esatta  determinazione  di  questa  proprietà  dellutilità,  efr 
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Noi  abbiamo  già  dimostrato  (1)  che  trattasi  di  un  equivoco  : 
questa  proposizione  può  servire  a dimostrare  che  la  massa 
del  risparmio  cresce  col  crescere  del  reddito,  ciò  che  nessu- 
no pensa  a contestare,  ma  non  serve  in  nessun  modo  a di- 
mostrare che  cresca  in  modo  più  che  proporzionale,  ciò  che 
costituisce  la  tesi  in  questione.  Non  soltanto  la  dimostrazio- 
ne statistica  o induttiva,  ma  neppure  questa  analitica  e dedut- 
tiva della  proposizione  accennata  è possibile. 

Rimangono  da  considerare  i fatti  già  enumerati  costituen- 
ti degli  indizi,  se  non  delle  prove  rigorose,  a favore  di  essa. 

Il  risparmio  o è essenzialmente  determinato  dal  calcolo 
economico,  oppure  è determinato  anche  dal  calcolo  econo- 
mico oppure  infine  non  è determinato  in  misura  notevole  dai 
calcolo  economico.  Come  già  abbiamo  ripetutamente  affermato, 
noi  siamo  per  questa  ultima  opinione  negativa  e crediamo 
di  poter  rafforzare  la  nostra  tesi  con  qualche  considerazione 
intorno  alle  altre  due  possibili  in  astratto,  dimostrandole  false 
in  concreto. 

Che  proprio  il  risparmio  sia  determinato  prevalentemente 
da  motivi  economici;  nel  senso  preciso,  che  risulti  dal  cal- 
colo di  convenienza,  ci  sembra  opinione  da  scartare,  perchè 
contraria  alla  osservazione  quotidiana.  La  formazione,  la  varia- 
zione e la  distruzione  delle  fortune  private  si  riconnettono 
anche  a prescindere  dalle  cause  remote  ed  oggettivo-sociali. 
troppo  palesemente  in  modo  essenziale  con  elementi  altruisti- 
ci consuetudinari,  etici  ecc.,  perchè  possano  essere  rappre- 
sentati in  modo  adeguato  nelle  loro  singole  manifestazioni  ad 
un  meccanismo  edonistico.  Come  già  si  è detto  nell’introdu- 
zione, il  calcolo  edonistico,  strumento  di  indagine  convenien- 
te dove  corrisponde  ad  una  parte  notevole  del  vero  se  non  a 
tutto  il  vero,  diviene  un  preconcetto  ed  un  pregiudizio,  dove 
è finzione  dottrinale.  Nè  è plausibile  la  ipotesi  che  esso  risulti 
miracolosamente  vero  nel  complesso  per  opera  combinata  di 
fanti  calcoli  particolari  divergenti  da  osso  : sarebbe  una  pre- 
sunzione del  tutto  arbitraria  ed  è per  tanto  da  rifiutare. 

Pareto,  Manuale  di  Economia  Politica,  .Milano,  IW6,  Appendice,  pa- 
ragrafo  IO  e segg. 

(1)  Recensione  dì  E.  Cawan,  Wealt/i,  in  Gior.  degli  Ec.,  hib. 
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Il  calcolo  economico,  che  non  è adunque  relemento  es- 
senziale, dovrebbe  essere  un  notevole  elemento  perturbatore 
del  risparmio,  se  pure,  come  noi  vogliamo  ancora  una  volta 
dimostrare  per  questa  via,  non  è un  suo  elemento  secondario, 
ed  accessorio.  Si  vede  facilmente  che  non  è neppure  un  ele- 
mento perturbatore  di  questo  tipo. 

Il  fatto  che  redditi  minimi  o piccoli  non  dànno  risparmio 
non  vale  a costituire  una  prova  della  tesi  combattuta,  per  le 
seguenti  ragioni.  Anzitutto,  se  non  dànno  risparmio,  ciò  di- 
mostra che  trattasi  di  un  fatto  non  capace  di  correlazione 
con  il  risparmio  stesso  : il  risparmio  comincia  fuori  di  questa 
zona  e nulla  ha  a che  fare  con  quanto  avviene  in  essa.  Di 
più  a questa  zona  corrispondono  Taumento  della  popolazione 
ed  il  suo  migliore  allevamento:  si  chiamino  risparmi  e tol- 
gono ogni  base  alla  presunzione  che,  insieme  con  il  rispar- 
mio in  stretto  senso,  rappresentino  un  risparmio  proporzio- 
nalmente minore  di  quello  proprio  dei  redditi  maggiori.  Infi- 
ne potrebbero  anche  i redditi  infimi  o piccoli  dar  luogo  ad 
un  risparmio  minore,  per  esempio,  dì  quelli  medii,  eppure 
questi  dar  luogo  alla  lor  volta  ad  un  risparmio  di  tanto  su- 
periore in  proporzione  a quelli  maggiori  da  compensare  il 
primo  fatto  e pertanto  da  eliminare  per  il  complesso  dei  red- 
diti Tasserita  correlazione  positiva  fra  altezza  del  reddito  e 
proporzione  del  reddito  risparmiata.  Per  tutti  questi  motivi, 
il  primo  fatto  ed  in  apparenza  il  più  importante,  che  i red- 
diti minimi  o non  producono  un  risparmio  o producono  un 
risparmio  assai  scarso,  non  dimostra  il  rapporto  generale  fra 
altezza  del  reddito  e risparmio. 

Il  secondo  fatto,  costituito  da  certi  redditi  medii  incapa- 
ci dì  risparmio  in  misura  notevole,  è ancora  meno  probante. 
Anzitutto  trattasi  di  certe  qualità  di  redditi  in  contrasto  con 
quelli  di  altre  qualità  e della  stessa  misura,  per  esempio,  con 
quelli  dei  piccoli  proprietari  rurali  e di  certe  categorie  di  pic- 
coli commercianti,  i quali  dànno  al  contrario  un'alta  propor- 
zione del  reddito  col  risparmio.  E poi  anche  qui  sorge  la  grave 
difficoltà  del  risparmio  personale,  che  contribuisce  a indebolire 
la  tesi  criticata.  A parte  I incremento  nella  quantità  degli  indivi- 
dui, proprio  in  questi  ceti  si  elaborano  molto  spesso  con  enor- 
mi sacrifici  individuali  e famigliari,  gli  individui  destinati  alle 
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piti  rapide  ascese  nella  gerarchia  sociale  ed  economica.  Si  chia- 
mino risparmi  questi  investimenti  personali,  come  ben  si  può 
pei  le  lagioni  dette  sopra,  e cade  la  prova  tratta  da  queste 
categorie  di  j)ersone  per  il  rapporto  diretto  fra  quota  rispar- 
miata  u reddito. 

Quanto  ai  redditi  maggiori,  i quali  in  tanti  casi  danno  il 
massimo  coiitrihuto  non  solo  assoluto,  ma  anche  relativo  al 
risparmio,  la  eonchisione  ultima  non  può  essere  diversa  dal- 
le precedenti.  Era  un  insegnamento  tradizionale  dcUecono- 
mia  classica  che  le  rendite  fondiarie  non  sono  accumulate,  e 
un  esperienza  comune  ci  mostra  anzi  tante  grandi  ricchezze 
fondiarie  rapidamente  dilapidate.  Il  fatto  contrario  degli  alti 
profitti  m gran  parte  accumulati  significa  che  la  cpialità  del 
reddito,  cioè  la  sua  orìgine,  e non  la  sua  aita  misura  de- 
terminano  ! alta  quota  de!  risparmio. 


i/.  Occorrono  alcune  osservazioni  complementari  alla 
dimostrazione  che  nò  la  pretesa  prova  nò  i fatti,  considerati 
a torto  come  indizi,  valgono  a sostenere  Tasserzione  di  una 
semplice  relazione  economica  fra  1 1 misura  del  reddito  e la 
misura  del  risparmio. 

Noii  soltanto  manca  la  dimostrazione  teorica  del  rappor- 
to quantitativo  fra  reddito  e risparmio,  non  soltanto  sono  in- 
terpretati in  modo  erroneo  i pretesi  indizii  di  un  tale  rappor- 
to, ma  a priori  era  anzi  da  attendere  il  nostro  risultato,  in 
quanto  un  rapporto  economico  fra  misura  del  reddito  e sua 
proporzione  risparmiata  impliciierehbe  la  costanza  di  un  rap- 
porto costituito  da  elementi  variaiiilissimi  e sottratto,  per 
quanto  noi  possiamo  arguire,  ad  ogni  regola  costante  di  pro- 
babilità. La  decrescenza  della  utilità  marginale  ha  una  base 
fisio-psichica  che  spiega  la  sua  generalità.  Anche  la  decre- 
scenza di  tale  decrescenza  ha  una  base  fisio-psichica  nella 
saziabilità  di  tutti  i bisogni  e di  tutti  i desideri.  Una  deier- 
muiata  decrescenza  df  tale  decrescenza,  quale  sarebbe  suppo- 
sta da  questo  rapporto  economico  fra  reddito  e risparmio,  do- 
vrebbe dipendere  da  caratteristiche  generali  dei  bisogni  o dei 
varii  gradi  di  bisogno  del  tutto  inesistenti  o per  lo  meno  tali,  che 
ci  appaiono  del  tutto  inverosimili  per  quanto  noi  sappiamo  dal- 
la psicologia.  Fuori  di  quei  due  fatti  generali  e neppure  essi  i 
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universali,  che  possono  costituire  buone  ipotesi  per  costruzio- 
ni economiche  a priori,  nessun  altro  principio  psicologico 
quantitativo  ha  |)er  se  la  menoma  presunzione  ; ogni  altra 
4 ipotesi  ed  ogni  conseguenza  che  richiegga  altra  ipotesi,  si 

debbono  ritenere  non  dimostrale  e non  dimostrahiii  e però, 
nel  senso  empirico  proprio  della  scienza,  false. 

Venendo  a considerazioni  più  concrete,  ogni  tentativo  di 
applicare  il  calcolo  economico  a spiegare  il  risparmio  si  de- 
ve infrangere  contro  una  serie  di  difficoltà,  alcune  gravi  ed 
altre  insuperabiii,  come,  le  seguenti. 

il  calcolo  economico  potrebbe  avere  un  significato  solo 
se  istituito  in  relazione  con  l’egoismo  di  famiglia,  inducen- 
do cosi  in  gravissime  questioni  intorno  alla  estensione  di 
questo  termine  ed  aH’interisità  dei  sentimenti  relativi.  — La 
discendenza  del  ricco  è di  solito  molto  limitata  nei  tempo  : 
anche  questo  fatto  dovrebbe  entrare  nel  calcolo,  ma  di  solito 
è trascurata.  - - Per  moltissima  parte  della  popolazione  i’in- 
veshmento  più  conveniente  ò quello  personale  : miglioramento 
delle  attitudini  alla  produzione  ed  al  consumo  del  possibile 
risparmiatore  e delie  persone,  delie  quali  egli  si  [)rende  cura: 
fino  a che  punto  quello  reale,  costituto  cioè  dalla  accumula- 
zione in  stretto  senso  di  beni  materiali,  durevoli,  esterni,  è fatto 
a detrimento  di  questo  Coloro  i quali  stanno  arricchendosi 
di  solito  risparmiano  più  e non  meno  dì  quanto  dovrebbero 
se  fossero  perfetti  edonisti  (ammesso  che  tale  designazione 
abbia  un  senso  preciso);  tenuto  conto  della  grande  importan- 
za di  tali  risparmi  nella  massa  del  risparmio  complessivo  so- 
ciale, come  valutare  questo  fattore?  — Moltissima  gente  fa 
^ dei  consumi  sbagliati  cioè  contrarii  ai  calcolo  di  convenienza  ; 

come  tener  conto  di  questo  fatto  che  si  intreccia  con  il  pre- 
cedente r — Di  fronte  a quelli  che  risparmiano  sono  quelli 
che  consumano  i capitali  esistenti  : questi  risj)armi  negativi 
non  possono  a meno  di  complicare  nel  modo  più  grave  il 
problema,  in  quanto  sembrano  determinati  da  motivi  di  spe- 
cie del  tutto  diversa  e non  semplicemente  opposti  a quelli  co- 
stituenti il  risparmio  positiv'o,  al  quale  oppongono  il  loro  ef- 
fetto. 

Ad  una  critica  di  natura  del  tinto  formale  e sofistica,  che 
si  potrebbe  opporre  alla  nostra  conclusione,  occorre  una  re- 
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plica  assai  sottile  ; ma  tenuta  fuori  dalla  linea  principale 
deH’argomentazione,  non  ne  aggrava  oltre  misura  la  neces- 
saria aridità.  Si  potrebbe  dire  che  a rigore  la  mancanza  di 
un  semplice  rapporto  quantitativo  fra  misura  del  reddito  e 
proporzione  del  risparmio  con  esso  non  esclude  che  esista 
un  altro  rapporto  economico  fra  misura  del  reddito  e propor- 
zione del  risparmio  e che  perciò  la  nostra  dimostrazione  delia 
prima  mancanza  non  giova  a quella  della  seconda,  che  noi 
vogliamo  dare.  L osservazione  è giusta  ; ma  l’opinione,  che  es- 
sa mira  a sostenere  contro  la  nostra  critica  : cioè  che  sia  il 
calcolo  economico  elemento,  del  risparmio  implicherebbe  un 
rapporto  quantitativo  certo  fra  misura  del  reddito  e sua  quota 
risparmiata,  se  non  in  modo  assolutamente  certo  con  una  ta- 
le verosimiglianza  da  confondersi  praticamente  con  la  certezza 
Se  manca,  come  noi  abbiamo  mostrato,  il  rapporto  quantita- 
tivo fra  misura  del  reddito  e proporzione  di  esso  risparmia- 
ta, è da  ritenersi  senz’altro  vero  quanto  dovevamo  mostrare, 
cioè  che  manchi  anche  il  rapporto  economico  fra  reddito  e 
risparmio.  L analisi  critica  contenuta  nel  paragrafo  preceden- 
te, era  dunque  necessaria  e sufficiente  per  eliminare  un’opi- 
nione contraria  in  modo  assoluto  al  nostro  assunto  e falsa, 
per  quanto  ritenuta  generalmente  certa. 


La  teoria  dei  bisogni  se  è estranea  alla  Economia 
ne  costituisce  un  presupposto:  essa  ci  offre  con  la  nozione 
dell  abitudine  anche  un  elemento  essenziale  per  spiegare  la 
accumulazione.  La  legge  psicologica  fondamentale,  la  più  ge- 
nerale deH’accumulazione  è relativa  alla  costanza  dei  con- 
sumi attraverso  il  tempo:  una  specie  di  principio  di  inerzia 
economica,  per  cui  i consumi  già  effettuati  tendono  a ripe- 
tersi, e quelli  non  ancora  effettuati  hanno  minore  intensità  di 
attuazione  per  il  solo  fatto  che  non  sono  ancora  stati  effet- 
tuati. In  altri  termini  anche  in  questo  campo  del  consumo  ha 
luogo  un’applicazione  del  principio,  per  cui  alla  considerazione 
dei  fatti  m un  punto  del  tempo  conviene  sostituire  quella  dei 
fatti  stessi  durante  periodi  più  o meno  lunghi  di  tempo.  1 
vari  consumi  simili  di  periodi  di  tempo  diversi  non  sono  in- 
dipendenti ma  connessi  fra  di  loro.  Un  consumo  dà  il  mas- 
simo godimento  o per  lo  meno  il  massimo  di  differenza 
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in  confronto  della  pena  corrispondente  al  non  consumo  — 
quando  corrisponde  ad  un  bisogno  intensificato  da  una  serie 
di  soddisfazioni  simili  precedenti  e talora  anche  senz’altro  si 
' deve  ritenere  formato  da  essa.  La  rinuncia  ad  un  constino  è 

tanto  più  penosa,  richiede  uno  sforzo  psichico  tanto  maggiore, 
quanto  più  lunga  è la  serie  precedente  delle  soddisfazioni  si- 
mili, ricavate  da  consumi  dello  stesso  genere  in  passato. 

F’er  questo  principio  fondamentale  i profitti  e non  le  ren- 
dite come  si  è molte  volte  rilevato,  sono  la  fonte  più  impor- 
tante del  risparmio  (1  ):  i primi  essendo  guadagni  non  perma- 
nenti si  trovano  di  fronte  ad  abitudini  assai  minori  di  quelle 
che  potrebbero  soddisfare,  le  seconde,  per  quanto  siano  pin- 
gui in  assoluto,  non  essendo  rapidamente  crescenti  si  trovano 
di  fronte  ad  abitudini  non  dissimili  da  quelle  che  possono 
■*  soddisfare. 

La  tradizionale  economia  del  mercante  e la  tradizionale 
liberalità  del  signore  corrispondono  appunto  a questa  ecce- 
denza dei  redditi  del  primo  in  confronto  delle  sue  abitudini 
ed  alla  corrispondenza  fra  gli  uni  e le  altre  per  il  secondo, 
ed  almeno  in  parte  si  spiegano  con  la  loro  considerazione. 

Da  un  altro  aspetto  la  teoria  deH’accumulazione  si  pre- 
senta come  prossima  a quella  dell’abitudine;  e va  rilevato, 
per  quanto  possa  essere  solo  accennato  in  questo  luogo.  Si 
può  parlare  di  una  vera  e propria  abitudine  del  risparmio, 
di  quella  virtù  del  risparmio  predicata  ed  incoraggiata  da  Be- 
niamino Franklin  e considerata  essenziale  fra  le  virtù  borghesi. 
E fortissima  in  alcuni  ceti,  per  esempio  tra  i piccoli  proprietari 
fondiari  ed  in  altre  medie  classi  rurali,  e diviene  un  coefficiente 
^ essenziale  per  I accumulazione.  Le  sue  premesse  psicologiche, 

storiche  e sociali,  le  sue  profonde  ragioni  biologiche  ed  etniche 
sono  discutibili  e per  molta  parte  del  tutto  incerte;  ma  l’effetto 
loro  è fuori  questione  ed,  in  attesa  di  una  opportuna  colloca- 
zione nella  teoria,  essa  dev’essere  considerata  un  elemento 


(1)  Qualcuno  ha  persino  tentato  una  precisa  determinazione  di 
questo  rapporto;  « Uno  scrittore  inglese  della  metà  del  secolo  scorso 
(Mokrison,  Essa]  on  thè  relaiion  between  labour  and  capitai,  London, 
t^,  pag.  34-6)  calcola  che  si  accumuli  '/a  del  profitto,  una  porzione 
minore  della  rendita  e quasi  punto  del  salario  ».  Loria,  Sintesi  Econo- 
mica,  pa^.  261. 
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essenziale  dei  processo  economico  concreto  di  formazione  del 
capitale. 

La  tesi  di  questa  teoria  consuetudinana  dell’accumulazione 
-1  può  riassumere  dicendo  che  il  risparmio  deve  la  sua  origine 
o ad  un  fluire  di  redditi  superiore  a quello,  cui  l’ individuo 
e a\  vezzo,  ed  è perciò  costituito  da  questi  eccessi  temporanei 
sopra  le  sue  abitudini,  oppure  al  fluire  di  redditi  abitualmente 
superiori  ai  limite  pure  consuetudinario  dei  suoi  costumi.  Nella 
parte  seguente,  la  prima  di  queste  due  fonti  di  risparmio  ap- 
paiiia  di  tanto  più  copiosa  della  seconda  da  costituire  i’es- 
•stnzu  della  teoria,  alla  quale  la  seconda  aggiunge  soltanto  una 
accessoria  inte^^ razione. 


!9.  — Se  la  teoria  deii'accumuiazione  è estranea  alia  teoria 
economica  precisamente  intesa  come  teoria  dei  rapporti  di 
convenienza  tra  le  azioni  umane,  io  stesso  non  si  può  di- 
re per  la  teoria  deli  interesse.  Conviene  pertanto  di  esami- 
nare m che  modo  si  ponga  questa  per  tener  conto  delle  con- 
siderazioni svolte  nei  paragrafi  precedenti  intorno  all’accu- 


muiazione. 

La  posizione  de!  Fisher,  per  quanto  si  è detto,  si  presen- 
ta tanto  più  vicina  alia  realtà,  quanto  meno  facile  è modifi- 
care la  destinazione  tecnica  dei  beni  : non  per  nulla  l'ipotesi 
di  tale  variabilità  è introdotta  da  lui  soltanto  come  succes- 
siva approssimazione.  La  posizione  del  v.  Bòhrn-Bawerk  a! 
contrario  si  presenta  tanto  più  prossima  alla  realtà,  quanto 
pili  tacile  è modificare  tale  destinazione  tecnica  ; tanto  è vero 
che  SI  basa  sopra  una  nozione  astratta  di  fondi  di  sussistenza 
costituenti,  per  così  dire,  il  limite,  verso  cui  tenderebbero  i 

beni  nell’ipotesi  di  una  illimitata  capacità  di  subire  tale  mo- 
dificazione. 

D’altra  parte  la  posizione  del  Fisher  è tanto  più  vicina 
alla  realtà,  quanto  più  facile  è adattare  rispettivamente  fra 
di  loro  per  ragioni  economiche  le  condizioni  di  consumo  dei 
diversi  periodi  di  tempo  ; tanto  è vero  che  si  basa  sopra 
ipotesi  di  una  perfetta  adattabilità  loro  reciproca.  Quella  del 
v.  Bohm-Bawerk  al  contrario  è tanto  più  vicina  alla  realtà, 
quanto  meno  facile  è tale  adattamento  rispettivo  : tanto  è vero 
che  pone  il  problema  dell’interesse  come  separato  da  quello 
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della  accumulazione  considerando  quello  come  essenzialmente 
distinto  da  questa  (1). 

Nei  paragrafi  precedenti  abbiamo  cercato  di  mostrare  co- 
me, riguardo  a quest’ultimo  punto,  il  rapporto  fra  saggio  del- 
l’interesse e capacità  di  adattamento  dei  consumi  preveduti 
per  i vari  momenti  debbasi  lasciare  la  posizione  del  Fisher 
e ritornare  a quella  opposta  del  v.  Bòhm-Bawerk  ; riducen- 
dosi  la  nostra  argomentazione  essenzialmente  a negare  che 
la  formazione  del  risparmio  sia  retta  dal  calcolo  economico. 

Occorre  ora  dimostrare  come  la  trasformazione  deH'im- 
piego  tecnico  dei  beni  esistenti  di  produzione  e di  consumo 
è facile  e pronta. 

Due  sono  gli  elementi  di  questa  facile  e pronta  trasfor- 
mazione, concorrenti  nello  stesso  effetto  che  dei  resto  ognu- 
no di  essi  può  determinare.  Il  primo  è costituito  dalla  facile 
sostituzione  dell’uno  aii’altro  bene  aiutata  dalla  varietà  degli 
impieghi  possibili  per  ognuno  di  essi,  il  secondo  dalla  bre- 
vità dei  prix'essi  produttivi,  sufficiente  per  produrre  l’effetto 
indicato. 

Il  primo  punto  non  è capace  di  una  dimostrazione  rigo- 
rosa ma  appare  ad  ognuno,  che  conosca  le  condizioni  della 
tecnica  moderna.  L’acciaio,  il  ferro,  il  carbone,  la  gomma,  gli 
strumenti  di  trasporto,  il  bestiame,  gli  impianti  per  generare 
forza  motrice  ecc.  sono  per  loro  natura  capaci  dei  più  diver- 
si impieglii,  quando  si  considerino  nel  loro  risultato  finale  : 
il  consumo,  ed  ognuna  delle  loro  infinite  qualità  può  essere 
sostituita  alle  altre,  anche  a prescindere  dalle  infinite  forme 
di  sostituzione  indiretta  sempre  ricercate  di  continuo  con  vi- 
gile cura  dalla  speculazione  e dalla  organizzazione  econo- 
mica. 

Veniamo  quindi  al  secondo  punto.  Per  quanto  grande  sia 
stata  raccumnlazione  del  capitale  durante  il  secolo  XIX  e 
gli  inizi  elei  XX,  la  popolazione  ed  i salari  sono  pure  aumen- 


ti) Ritenendo  il  problema  della  misura  dell'interesse  come  essen- 
zialmente identico  a quello  delle  cause  dell’interesse  in  uno  stadio  più 
progredito,  consideriamo  le  proposizioni  del  v.  Bòhm-Bawerk  relative 
a quello  come  prevalenti  in  confronto  delle  proposizioni  relative  a 
questo. 
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tati  in  misura  tanto  rapida  che  la  lunghezza  dei  processi  pro- 
uttivi  nel  nostro  tempo  è assai  minore  di  quanto  potrebbe 
apparire  a chi  giudicasse  dalla  grande  importanza  attribuita 
a ragione  del  resto,  nella  letteratura  economica  al  capita- 
lismo, agli  svariati  effetti  del  prevalere  degli  impianti  tecnici 
e a tutte  le  espressioni  e manifestazioni  più  o meno  astratte 
di  lunghi  processi  produttivi  (I  ). 

Le  statistiche  del  capitale  nazionale  sono  molto  imperfet- 
te (2),  quelle  del  reddito  nazionale  ed  ancor  più  quelle  dei 
singoli  suoi  elementi  sono  ancora  più  deficienti  : tuttavia  al- 
cune congetture  possono  dare  delle  nozioni  imprecise  ma 

assai  piu  vicine  al  vero  di  quelle  correnti  intorno  alla  durata 
dei  processi  produttivi  (3). 

La  durata  media  del  processo  produttivo  è espressa  dal 

rapporto  fra  il  capitale  nazionale  e la  sua  quota  di  reintegra- 
zione (4).  ^ 


(1)  È inutile  esaminare  fino  a che  punto  questo  risultato  sia  sta- 
to reso  possibile  anche  da  una  tendenza  a rendere  più  rapido  il  pro- 

reffeUo  compensato 

I effetto  prolungratore  dei  ricorso  a processi  indiretti  di  produzione: 

per  li  nostro  intento  basta  mettere  in  chiaro  il  fatto.  11  processo  pro- 
duttivo s intende  comprenda  anche  tutto  il  periodo  sino  all’effettivo 
consumo,  e perciò  è sinonimo  di  processo  economico. 

(2)  C.  Gini,  Ammontare  e composizione  della  ricchezza  delle  nn 
xioni,  Torino,  1914. 

(3)  Molto  probabilmente  fra  pochi  anm  il  proirresso  delle  istitu- 
zioni fiscali,  delle  statistiche  finanziarie  e delle  statistiche  delia  pro- 

uz.one  consenhrà  tali  inda^/ini  per  cui  questi  accenni  appariranno 
del  tutto  primitivi.  Ma  pare  assai  difficile  ehe  possano  dare  risuftati 
essenzialmente  diversi,  specialmente  in  rapporto  al  nostro  fine  • di 
mostrare  cioè  come  anche  la  lunghezza  non  grande  del  processo  pro- 
duttivo contribuisca  a rendere  in  alto  grado  disponibile  il  capitale  e 
^ m "ostra  posizione  nella  teoria  dell’interesse. 

unm  i nazionale  non  sono  considerati  gli 

omini  e nella  durata  del  processo  produttivo  non  è compreso  il  teL 

pò  richiesto  per  il  loro  allevamento.  Tenendo  conto  di  questi  elementi 
81  avrebbe  una  espressione  diversa  e maggiore  per  la  durata  del  prò- 

“nostro  ’ P"  ">a  senza  sls„i|ica,„  pe. 
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Lo  schema  che  segue  si  può  accettare  come  rappresen- 


tativo di  una  società  del  tipo  di  quelle  nostre  moderne  ; 

Posto  il  capitale  nazionale  1 

il  prodotto  lordo  nazionale  si  può  considerare  — 0,  20  -0,  25 
i!  reddito  nazionale  (2/3  del  prodotto  lordo  na- 
zionale) = 0,13 

i salarii  — 0,  6 - 0,  7 

profitti  rendite  interessi  ~ 0,  6 - 0,  7 

risparmio  (l  /ò  del  reddito  nazionale)  :n  0,  2 - 0,  3 


È facile  anzitutto  fare  parecchie  osservazioni,  delle  quali 
le  seguenti  sono  le  più  ovvie  e notevoli.  1 paesi,  che  hanno 
capitali  investiti  all'estero,  hanno  una  minore  proporzione  del 
capitale  rappresentata  dal  prodotto  lordo  e precisamente  una 
cifra  più  vicina  a quella  del  reddito,  perchè  tutto  il  capitale 
investito  all’estero  non  ha  bisogno  di  essere  reintegrato  in 
quanto  dà  al  paese  un  prodotto  già  netto  cioè  costituente 
tutto  reddito.  Per  la  stessa  ragione  questi  paesi  hanno  un 
rapporto  fra  profitti  rendite  e interessi  da  un  lato  e salarii 
dall’altra  più  favorevole  per  i primi  ed  hanno  una  quota  più 
alta  di  risparmio. 

I paesi  più  ricchi  di  capitale  (per  abitante)  hanno  minor 
proporzione  del  capitale  rappresentata  dal  prodotto  lordo.  Han- 
no d’altra  parte  maggiori  profitti  rendite  ed  interessi  in  rap- 
porto ai  salarii  e maggior  risparmio  in  confronto  del  reddito  ; 
ciò  che  si  aggiunge  come  effetto  simile  sul  risparmio  a quello 
derivante  a loro  dalla  posizione,  normale  per  essi,  di  cre- 
ditori internazionali. 

Del  resto  non  bisogna  dimenticare  le  enormi  incertezze  di 
questi  concetti  e dei  procedimenti  di  calcolo  statistico,  per 
cui  anche  le  ricerche  più  accurate  danno  dei  risultati  con  er- 
rori probabili  del  20-25  per  cento  cioè  delle  cifre  prive  di  va- 
lore statistico  intrinseco  ed  accolte  soltanto  perchè  sono  le 
meno  imperfette  possibili  ed  esprimenti  alcuni  fatti  del  mag- 
giore significato  pratico. 

La  durata  del  processo  produttivo  adunque,  misurata  dal 
rapporto  fra  capitale  e quota  di  reintegrazione,  sarebbe  di  30 
anni.  Se  non  che  devesi  osservare  che  dal  capitale  vanno  de- 
tratti i valori  delle  terre  e quelli  delle  case.  Quelli  delle  terre 
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petdie  SI  possono  consitierare  beni  non  prodotti,  queiie  delle 
case  percne  si  trovano  di  fronte  ad  ima  domanda  costante  per 
t|iiama  e crescente  per  (inanlilà:  in  imbedne  i casi  perchè  il 
prolungamento  importato  al  processo  produttivo  delia  loro 
considera/ione  non  ha  effetto  sulla  .'oncreta  disponibilità  del 
capitale.  A parte  cpiesti,  non  si  dovrebbe  errare  di  molto  as- 
sumendo come  durata  il  periodo  di  circa  IO  anni,  che  nume- 
rosi economisti  e statistici  hanno  ra<r,t,minto  per  via  diversa, 
ma  sempre  con.^etturale.  Saranno  8-'*  o saranno  11-12,  certo’ 
non  molto  distanti  dal  10. 

A parte  le  terre  e ,£r|i  edifici,  otrni  anno  si  presenta  come 

suscettiva  di  diverso  investimento  disponibile  in  senso  tecnico 

enea  1 tu  dei  capitale  esistente  più  il  risparmio,  che  si  può 

calcolare  m un  ammontare  della  metà  delia  precedente,  in 

quanto  consta  di  una  cifra  non  lontana  da  l|f>  dei  reddito 

mentre  alla  sua  volta  il  reddito  costituisce  i 2i.S  del  prodot- 
to lordo.  ' 

Secondo  l'opinione  commie  alla  pratica  degh  nomini  d'af- 
Un  ed  alla  tradizione  della  Economi  i classica,  il  capitale  è 
sempre  stato  considerato  ima  massa  fluida  m t^rado  altissimo, 
in  k'i'ado  molto  ma^rjriore  di  quanto  potrebbe  apparire  a chi 
ne  considerasse  ima  parte  speciale  in  rapporto  ad  un  r/^/er- 
imine.iro  e durante  un  breve  periodo  di  tempo.  Del 
resto,  ripetiamo  ancora  ima  volta,  la  fluidità  del  capitale  di- 
pende da  due  elementi  : capacità  di  sostituzione  reciproca  dei 
beni  capitalistici  e rapidità  del  loi/oro.  0.i,mimo  di  loro  basta 
a determinare  l'effetto  iiulicato  anche  da  solo  ed  a più  forte 
ra^oone  quando  sia  aiutato  poco  o molto  dall'altro. 

■?0,  - .Resta  ora  da  determinare  quale  posto  e quale  si- 
.qmhcato  debba  avere  queil’elemento  soggettivo  nei  problema 
dell  interes.se,  la  considerazione  del  quale  ha  fatto  notevoli 
progressi  successivi  ormai  concordemente  riconosciuti  pas- 
•sando  dai  Senior  al  Jevons,  ai  v.  Bohm-Bawerk  ed  al  Fisber. 

Si  vengono  cosi  ad  esaminare  anebe  le  teorie  del  Carver(l) 
e del  Landr3  (2),  le  quali  costitui.scono  dei  tentativi  per  pro- 

(1)  T N.  CAln-KK,  The  place  of  Ahstinence  in  thè  Thenrv  of  late- 
resi,  nel  Quai.  Jour.  of  Ec.,  ott.  1893. 

(2)  I.A.VDKV,  L'Interét  du  capitai,  pajr.  53  e seg}». 
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seguire  lo  stesso  ordine  di  considerazioni  soggettive  e mar- 
ginai. ,n  una  direzione  alquanto  diversa,  Si  tratta  in  sostanza 

psicologici  Ve//etfo  del  sag- 
gio dell  interesse  sopra  le  diverse  distribuzioni  dei  mezzi  di 
consumo  attraverso  il  tempo.  II  saggio  di  interesse  appare  co- 
rne  una  causa  di  superditnbuzione  a vantaggio  dei  consumi 
luturi  con  diminuzione  relativa  della  loro  utilità  finale  in  con- 
fronto di  una  sottodistribuzione  a danno  dei  consumi  pre- 
senti con  un  aumento  relativo  della  loro  utilità  finale 
Questa  tendenza,  che  si  potrebbe  considerare  un  rinnova- 
mento della  teoria  deil’astmenza  ove  si  volesse  prescindere 
da  distinzioni  essenziali  per  quanto  assai  sottili,  è viziata  da 
un  errore  fondamentale.  Il  risparmio  non  è un  effetto  dal  sag- 
gio d.  interesse,  ma  in  ogni  caso  sarebbe  in  rapporto  di  im 
terdipendenza  con  esso.  Più  concretamente  l’errore  appare 
ove  SI  consideri  che  il  saggio  di  interesse,  se  da  un  lato 
è cagione  di  maggior  risparmio  per  chi  accumula  in  consi- 
derazione della  sua  esistenza,  dall’altro  determina  un  rispar- 
mio minore  per  coloro,  i quali  avrebbero  un  saggio  sogget- 
tivo maggiore  d.  quello  del  mercato  a loro  access^ile  ed  an- 
ticipano certi  consumi  ricorrendo  ad  esso. 

dRl  ‘f'^anto  dipende 

dal  fatto  d.  supporre  nella  prima  parte  delFargomentazione 

1 interesse  non  esistente,  ciò  che  costituisce  una  ipotesT  non 
determinata  ed  equivoca.  Secondo  che  si  precisa  tale  ipotesi 
in  uno  di  questi  fatti,  che  non  si  possa  per  divieti  giuridici  pa- 
gare e riscuotere  interesse,  che  non  si  voglia  per  motivi  L- 
traeconomici  esigerlo,  che  siano  sostanzialmente  diverse  da 
quelle  reai.  le  eondiaioni  tecniche  e ps.eologìche  della  pro- 
duzione e del  consumo,  le  conseguenze  sono  naturalmenle 
diverse  nel  modo  più  proiondo.  ,Ma  nessuna  di  esse  ha  si- 

fl  ton  rario'r^  l’"  importa  soltanto 

al  contrario  che  sia  eliminato  l’uso  di  una  ipotesi,  incaoace 

appunto  perchè  non  determinata  di  dare  con  le  sue  cons-- 
guenze  risultati  accettabili  ( I ). 

ne.  corso 
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Anche  in  questo  caso  ia  critica  di  una  tendenza  non  im- 
plica la  esclusione  di  ogni  altra  tendenza  in  qualche  modo 
affine  ad  ess^.  La  considerazione  marginale  del  risparmio 
nei  suoi  rapporti  coir  interesse  è tutt’altro  che  sterile  e trascu- 
rabile. Il  risparmio,  se  anche  non  è funzione  semplice  dei 
sapfgio  deir  interesse  e non  può  essere  posto  come  varia- 
bile in  modo  notevole  e rapido  m correlazione  colle  sue 
variazioni,  non  è detto  che  sia  indipendente  dal  saggio  deirin- 
teresse.  E fra  i rapporti  numerosi  diretti  e indiretti  (si  pensi 
alla  diversa  distribuzione  corrispondente  ad  un  diverso  saggio 
dell  interesse  ed  alla  diversa  accumulazione  corrispondente 
a diverse  misure  di  distribuzione  deilo  stesso  reddito  nazionale) 
ve  ne  ha  uno  diretto  e certo  rilevente,  costituito  dalla  tendenza 
ali’adattamento,  imperfetto  e tardo  ma  pure  certo,  della  distribu- 
zione dei  mezzi  disponìbili  al  saggio  di  interesse  (1).  Come  si  è 

come  con  una  approssimazione  successiva.  AI  contrario  l’interesse  non 
è una  cosa^  come  sarebbe  una  cena  massa  di  beni,  ma  un  rapporto  fra 
tutti  gli  elementi  di  un  sistema  economico.  NelPipotesi  che  l'interes- 
se non  esista  è implicato  un  sistema  economico  del  tutto  diverso  da 
quello  concreto,  richiedente  anzitutto  di  essere  determinata  in  qual- 
che modo  più  concreto  che  non  sia  la  semplice  affermazione  della  sua 
differenza  da  quello  reale  e,  una  volta  ammesso,  non  si  può  trasforma- 
re poi  in  questo  con  la  semplice  variazione  di  un  elemento,  richiedendo 
per  ciò  la  trasformazione  di  tutti  gli  altri  suoi  elementi.  — Ci  pare  che 
Io  stesso  errore  fondamentale,  denunziato  nel  testo  e dimostrato  in  que- 
sta nota,  vizii  in  modo  insanabile  tutte  le  argomentazioni  di  E.  C.  K. 
Gonxer,  (Interest  and  Saving^  London  I90(-  e Some  Considerations  aboiit 
Interest  nell  Ec.  Jour.,  marzo  1908)  intese  a dimostrare  che  non  si  può 
dimostrare  che  il  saggio  d’interesse  non  è essenziale  per  mantenere 
l'offerta  del  risparmio  al  suo  livello  attuale.  Delle  due  alternative  con- 
trapposte da  lui,  che  l’interesse  ci  sia  e che  l’interesse  non  ci  sia  restan- 
do le  stesse  le  altre  condizioni^  la  seconda  ù contraddittoria  con  sè  stes- 
sa e pertanto  incapace  di  dare  un  risultato  logico  comparabile  con  la 
prima.  A torto  la  mancanza  di  un  risultato  è interpretata  dal  Gonner 
come  la  prova  che  non  si  possa  asserire  un  effetto  diverso  per  la  pri- 
ma o per  la  seconda  ipotesi.  Ridotte  a!  loro  più  semplice  schema 
logico,  le  sue  considerazioni,  per  altri  rispetti  degne  di  attenzione,  con- 
sistono nel  confondere  l’impossibilità  di  ottenere  una  conclusione 
per  effetto  di  un  errore  nelle  premesse  con  la  dimostrazione  della  ine- 
sistenza di  un  certo  rapporto  (dipendenza  deH'accumulazione  daU'in- 
teresse). 

(1)  Assai  più  radicale  è la  generica  ed  incidentale  negazione  del- 
1 elemento  soggettivo  delTinteresse,  formulata  dal  v.  Bortkiewigh, 
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già  indicato  altrove  (I),  tale  tendenza  non  si  deve  confondere 
coll’altra,  per  cui  in  uno  stato  ipotetico  di  tutti  gli  altri  ele- 
menti costanti  il  saggio  di  interesse  tenderebbe  ad  adeguarsi 
alla  misura  psichica  della  preferenza  dei  consumi  attraverso 
il  tempo.  Nella  necessità  di  eleminare  la  confusione  fra  queste 
due  tendenze,  che  a!  limite  si  identificano  ma  sono  profon- 
damente diverse  nella  parte  rilevante  in  concreto,  è la  ragione 
fondamentale  per  cui  ci  stacchiamo  dalla  teoria  del  Fisher. 

Ma  il  problema,  così  posto,  richiede  alcune  considerazioni 
essenziali  intorno  al  momento  soggettivo  dell’interesse.  Posto 
che  in  quella  durata  di  tempo,  oltre  la  quale  la  trattazione 
deEinteresse  perderebbe  ogni  significato  concreto,  il  fattore 
prevalente  sia  quello  oggettivo  costituito  dalla  produttività 
marginale  del  tempo  (o  più  precisamente  dell’incremento  di 
durata  del  processo  produttivo)  quale  luogo  deve  avere  nella 
teoria  il  possibile  adattamento  dei  consumi  individuali  al  sag- 
gio deir  interesse  ? Qui  abbiamo  la  determinazione  del  contri- 
buto concreto  portato  dallelemento  soggettivo  alla  determina- 
zione dell’interesse.  Si  vede  facilmente  come  sia  rapida  la  varia- 
zione delle  utilità  marginali  corrispondenti  alia  redistribuzione 
dei  mezzi  disponibili  fra  i varii  periodi  di  tempo  in  dipendenza 
del  saggio  di  interesse.  11  che  era  stato  espresso  da  noi  nella 
nota  citata  colla  proposizione  che  l’offerta  del  risparmio,  se  è 
molto  elastica  alle  variazioni  del  saggio  deH’interesse  in  periodi 
lunghi  di  tempo  (problema  del  Fisher),  è al  contrario  poco  ela- 
stica alle  sue  variazioni  in  periodi  brevi.  La  considerazione 
delle  variazioni  del  risparmio  in  funzione  del  saggio  dell’in- 
teresse, che  conduce  a considerazioni  formalmente  errate  nei 
rinnovatori  della  teoria  dell’astinenza  e che  nella  teoria  del 
Fisher  formalmente  impeccabile  assume  le  linee  di  un  proble- 
ma profondamente  diverso  da  quello  reale,  diventa  così  un 
elemento  preciso  ma  secondario  nella  teoria  dell’interesse  con- 
forme alla  esperienza  quotidiana.  E la  determinazione  della 

(Der  Knrdinafehler,  P^g.  68):  Alles  in  aliem  erweist  sich  die  rein  sub- 
jective  Grundlage  der  Lehre  v.  Bòhm-Bawerks  als  unsicher  und 
schwankend.  Man  wird  seinem  < zweiten  Grand  > nicht  einmal  dieje- 
nige  akzessorische  Bedeutiing  die  ihin  v.  Bohm-Bawerk  selbst  vindi- 
ziert,  beilegen  diirfen 

(I)  Teoria  dello  sconto,  nota  a paragrafo  13. 
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sua  scarsa  entità  riconferma  la  posizione  generale  del  problema 
dell’interesse  in  termini  di  produttività,  costituendo  un  anello 
delTargomentazione  necessaria  per  adeguare  con  la  teoria 

dell’interesse  il  meccanismo  reale  dei  suoi  fattori  determi- 
nante. 

21.  — Nel  paragrafo  13  si  è dimostrata  impossibile  una 
teoria  economica  dell’accumulazione;  nel  paragrafo  19  la 
teoria  statica  dell’interesse  è formulata  ritornando  a linee  note 
sulla  base  della  produttività  marginale.  Questo  è il  risultato 
essenziale  di  questo  capitolo,  che  non  sarà  dunque  inoppor- 
tuno di  riprendere  in  esame  ed  approfondire  meglio. 

Per  spiegare  l’interesse  nella  ipotesi  che  sia  costante  la  mas- 
sa del  capitale  bisogna  supporre  costante  anche  la  popolazio- 
ne. Ma  queste  sono  ipotesi  del  tutto  irreali:  non  si  conoscono 
economie,  dove  siano  stazionarie  la  ricchezza  e la  popolazio- 
ne (per  numero  e composizione)  ed,  ove  esistessero,  sareb- 
bero così  profondamente  diverse  dalle  nostre  concrete  che 
non  potrebbero  in  nessun  modo  essere  paragonate  con  esse. 

Se  passiamo  ad  altre  ipotesi  che,  per  esempio,  la  popola- 
zione ed  il  capitale  crescano  in  ragione  uguale,  ci  troviamo 
di  fronte  sempre  ad  un’ipotesi  non  conforme  alla  realtà,  e tale 
che  presuppone  per  di  più  necessariamente  un  legame  pu- 
ramente arbitrario,  cioè  falso,  fra  aumento  della  popolazione  e 
aumento  della  ricchezza.  Non  siano  di  fronte  ad  una  ipolesi  di 
lavoro,  ma  ad  una  affermazione  senza  base  e senza  scopo:  la 
elementare  distinzione  della  ricchezza  in  terra  e capitale  mo- 
stra a quali  complicate  ed  assurde  conseguenze  condurrebbe 
l’ipotesi  di  un  incremento  simile  della  popolazione  e della  ric- 
chezza; l’incremento  della  popolazione  e della  ricchezza  sono 
fatti  proprii  da  classi  sociali  diverse,  di  modo  che  appare,  co- 
me è,  assolutamente  improbabile  a [>riori  un  legame  fra  due 
fatti,  ognuno  dei  quali  è proprio  di  categorie  essenzialmente 
diverse  della  popolazione. 

Fino  a che  si  trattasse,  in  confronto  di  un  certo  aumento 
di  capitale,  di  una  popolazione  costante  di  numero  e di  com- 
posizione demografica  ma  via  via  fornita  di  maggiori  abilità 
tecniche  produttive  per  migliore  preparazione,  si  potrebbe 
tentare  una  applicazione  dei  principii  marginali  e concepi- 
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re  i due  aumenti  come  determinati  dal  calcolo  di  convenienza. 
Ma  ognuno  vede  come  già  queste  ipotesi  sarebbero  di  per 
sè  tanto  irreali,  da  togliere  ogni  significato  alle  conseguenze 
che  se  ne  potrebbero  trarre. 

Dopo  aver  dimostrato  che  si  può  fare  una  teoria  econo- 
mica statica,  ma  non  dinamica  dell’interesse  perchè  non  si 
può  fare  una  teoria  economica  del  risparmio  (nei  paragrafi 
12-17),  vediamo  ora  adunque  come  scarso  significato  concreto 
abbia  tale  teoria  dal  momento  che  trascura  elementi  non  secon- 
darii ma  essenziali  nella  determinazione  del  fatto  studiato. 

Ora  il  fatto  che  una  teoria  sia  costruita  con  carattere  statico 
o dinamico  non  è arbitrario  come  sembra.  Certi  fatti  in  una  teo- 
ria statica  perdono  i loro  lineamenti  essenziali  e perciò  richie- 
dono una  teoria  dinamica.  Se  sono  poi  tali  che  non  possono 
dare  luogo  ad  una  teoria  dinamica-economica,  allora  impon- 
gono di  uscire  dai  limiti  precisi  della  teoria  economica  per  ave- 
re spiegazione,  in  quanto  non  potrebbero  essere  rappresentati 
m modo  adeguato  dentro  di  essa.  Si  torna  così  di  nuovo  al- 
l’affermazione già  fatta  che  la  nostra  posizione  non  è più  quella 
del  V.  Bòhm-Bawerk  in  quanto  gli  elementi  dinamici  sono  es- 
senziali ad  una  prima  formulazione  della  teoria  dell’interesse, 
contro  quello  che  è il  principio  della  sua  trattazione. 

-2.  Un’altra  considerazione  si  impone  intorno  alla  na- 
tura essenzialmente  dinamica  di  questi  problemi.  Supposti 
tutti  gli  elementi  dell’economia  statistici:  la  popolazione,  la 
tecnica,  I organizzazione  economica,  i gusti  dei  consumatori, 
sarebbe  necessario  e logico  concepire  statico  anche  il  capi- 
tale ? No  : in  queste  condizioni  l’accumulazione  del  capitale 
continuerebbe  sino  ad  un  limite  tiitt'altro  che  prossimo  (1  ). 


(1)  Può  avere  qualche  significato  sistematico  notare  come  questa 
osservazione  costituisca  un  caso  particolare  di  quella  del  Marshall, 
Principles,  pag.  110,  secondo  cui  i singoli  consumi  richiedono  un  perio- 
do di  tempo  più  o meno  lungo  per  sentire  una  causa  di  variazione 
con  tutta  la  sua  efficacia.  Il  risparmio,  considerato  come  altra  forma 
di  disposizione  del  reddito,  dà  luogo  alla  stessa  osservazione.  — Alla 
sottile  osservazione  che,  considerando  i singoli  atti  di  risparmio,  ap- 
pare falsa  tale  connessione  fra  abitudine  e risparmio,  in  quanto  pro- 
prio la  non  abitudine  a certi  consumi  determina  (come  abbiamo  vi- 
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Solo  a questo  limite  sarebbe  giusta  la  teoria  del  Fisher,  re- 
spinta da  noi  appunto  perchè  a questo  limite  tanto  remoto 
non  può  avere  alcun  significato  concreto. 

Si  pongano  ora,  come  sono,  dinamici  anche  tutti  gli  altri 
fattori,  provvisoriamente  supposti  statici,  ed  apparirà  assurdo 
a più  forte  ragione  considerare  statico  il  capitale.  Si  vede  fa- 
cilmente come  sia  intrinsecamente  fallace  il  sistema,  secondo 
cui  si  suppongono  statici  tutti  i fattori  fuori  di  uno,  per  stu- 
diare l’effetto  di  questo  in  quanto  è dinamico,  per  poi  pas- 
sare a considerare  statico  un  altro  e cosi  via  prendendoli  uno 
per  volta,  il  comportamento  dinamico  di  un  fattore  neiripo- 
tesi  che  gli  altri  siano  statici  è essenzialmente  ed  intrinseca- 
mente diverso  da  quello  reale  in  confronto  degli  altri  fattori 
pure  dinamici,  e preclude  lapplica^ione  del  metodo  delle  ap- 
prossimazioni successive,  che  vale  solo  nelTipotesi  che  l’ele- 
mento aggiunto  non  modifichi  in  maniera  essenziale  il  modo 
nel  quale  operano  quelli  già  considerati,  ma  è ingiustificato 
assolutamente  nel  caso  contrario. 

E l’offerta  del  risparmio  è dinamica,  perchè  è sostanzial- 
mente determinata  dai  movimenti  di  ricambio  delle  classi  so- 
ciali, dalla  congiuntura  economica,  dalle  rivoluzioni  politiche, 
dalle  trasformazioni  monetarie,  dalle  modificazioni  della  te- 
cnica e da  tanti  altri  elementi.  Costituisce  adunque  il  tipo  di 
quei  fatti  essenzialmente  dinamici,  incapaci  di  una  adegua- 
ta rappresentazione  statica. 


23.  — La  teoria  delV interesse  deve  considerare  simiilia- 
neamente  un  complicato  groviglio  di  clementi. 

sto)  anzi  un  notevole  risparmio  : si  può  vittoriosamente  replicare  co- 
me Tanalogia  formale  fra  consumo  e risparmio  sia  perfetta,  consi- 
derando l'intero  processo  di  risparmio  necessario  per  giungere  ad 
una  posizione  statica  delPaccumuIazione,  in  quanto  solo  dopo  un 
certo  tempo  si  giunge  alla  posizione  del  risparmio  costante,  la  quale 
è quella  de!  risparmio  nullo,  costituente  la  posizione  statica  del  fat- 
tore risparmio.  — Le  complicazioni  logiche,  cui  si  va  incontro  met- 
tendo di  fronte  il  concetto  di  statica  e di  risparmio  sono  un  indice  ed 
una  prova  della  natura  profondamente  dinamica  dei  fatti  costituenti 
la  formazione  del  capitale.  — Dei  resto  il  lato  affermativo  di  queste 
considerazioni  negative  sarà  esposto  nella  parte  seguente,  della  quale 
per  ora  si  tratta  soltanto  dimostrare  la  necessità. 
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/ rapporti  attraverso  il  tempo  da  considerare  sono  tutti 
quelli  che  uniscono  ogni  momento  con  ogni  altro  momento. 

Il  risparmio  non  è principalmente  funzione  del  saggio  di 
interesse. 

Il  risparmio  non  è funzione  determinata  della  concentra- 
zione  della  ricchezza. 

Il  calcolo  economico  non  è l'elemento  principale  del  rispar- 
mio nè  un  suo  elemento  perturbatore  con  tendenza  assegnabile. 

L’abitudine  è fattore  essenziale  dell' accumulazione,  come 
abiludine  di  consumo  e come  abitudine  di  risparmio. 

In  una  ipotetica  economica  statica  il  saggio  d’interesse  si 
commisurerebbe  alla  produttività  marginale  del  tempo,  cioè 
all'incremento  marginale  di  prodotto  corrispondente  al  pro- 
lungamento dei  processi  produttivi. 

L' adattamento  del  saggio  di  interesse  psichico  individuale 
a quello  di  mercato  avverrebbe  con  piccole  variazioni  nella 
distribuzione  dei  mezzi  disponibili  attraverso  il  tempo  per  la 
scarsa  elasticità  dei  risparmio  positivo  e negativo  al  saggio 
dell’interesse  in  brevi  periodi  di  tempo. 

La  teoria  della  produttività  marginale  costituisce  un  ri- 
sultato del  tutto  provvisorio  ed  imperfetto,  perchè  é essenzial- 
mente statica. 


La  teoria  economica  dell'interesse  non  può  integrarsi  con 
una  impossibile  teoria  economica  dell' accumulazione. 

Deve  pertanto  trasformarsi  in  dottrina  parzialmente  extra- 
economica  per  esprimere  in  termini  dinamici  i fenomeni  con- 
nessi fra  di  loro  delVaccumiilazione  e dell’interesse. 


Teoria  positiva  dell’interesse: 

Cenni  di  una  trattazione  sociologica  ed  applicazioni. 


Sommario:  24.  Considerazioni  formali  'j-  i f **  • 
logici  dell'acc„™„,„i„„  . Tj  • 7wJÌ°" 

?ici  - 28.  I fattori  demogra- 

29  'n  accresc.mento  delle  diverse  classi  sociali  - 

29.  b)  1 omogam.a  e le  .stituzioni  ereditarie.  - 30.  I fattori  sociali 

ù rn  - "• 

.ico  e .-acco.. azione.  - 34.  11  ri^Zio  soctle^e^ZZirr; 

.azioni  e^or ir riCZ^iLiz^rir'T^ 

^elle  vanaz.on.  dell’  interesse  «)  produttività  i)  vicende  ^"'etaliè! 

l’interesse  an  n - 3Q.  I problemi  concreti  del- 

I mieiesse.  — 40.  Il  mercato  dei  nrestiti  ^ii  i»- 
del  canitale  ao  \’  • ...  Prestiti.  — 41.  L’investimento 
ei  capitale.  - 42.  Variazioni  dell’interesse  e dei  prezzi  — aa 

Applicazioni  finanziarie.  — 44  Cenni  rii  :,nniv  ■ ■ .f 

economica.  - 45.  Conclusioni;  “PP'^^a^'on.  alla  politica 

34.  - Il  risultato  essenziale  delle  considerazioni  nrece- 
dent,  e negai, v„:  non  sì  p„6  lare  nna  teoria  economica  delL 
accnmulaztone  c pertanto  neppure  si  può  lare  una  teoria  eco 
nom.ca  dell  interesse.  Tale  risultato  ha  „„  signiheaTo  rnoUo 
maggioì-e  di  quanto  potrebbe  parere  a prima  vista.  Se  non  è 
possibile  una  teoria  economica  del  risparmio  e dell’ interesse 
e altresì  impossibile  ogni  teoria  di  questi  due  latti.  Teorie 

pura  Z ' dall'Econo^tìa 

L t le  L delle  cosidetle  scienze  so- 

ch.  ■ Storiche,  sociologiche,  psicologiche,  demografi- 
che e simili,  senza  voler  lare  questione  di  parola  neZdo 
loro  la  qualità  d,  leggi,  certo  non  sono  leggi  come  quelle 
se, enl, fiche  ,n  senso  stretto  delle  scienze  nffurali  e deirZ! 


TEORIA  POSITIVA  DELL’INTERESSE  : CE.NNI  DI  UNA  TRATTAZIONE  ECC. 


57 


nomia  pura.  11  procedimento  di  astrazione  e di  sintesi,  per 
cui  si  formano  le  leggi  naturali,  in  ogni  periodo  dello  svilup- 
po scientifico,  è capace  di  applicazione  per  un  certo  oggetto  so- 
. lo  sino  ad  un  certo  grado  e non  può  andare  oltre  di  esso,  alme- 

no per  quel  dato  periodo. 

Queste  considerazioni  ci  sembrano  abbastanza  ovvùe  per  non 
aver  bisogno  di  dimostrazione,  tanto  più  che  dovrebbero  averla 
attraverso  considerazioni  filosofiche  del  tutto  estranee  a queste 
indagini.  Esse  non  potevano  d’altra  parte  essere  del  tutto  tra- 
scurate, perchè  danno  ragione  della  natura  e dei  limiti  proprii 
della  trattazione,  che  segue,  costituente  ima  serie  frammentaria 
di  considerazioni  intorno  ad  un  fatto  concreto  e non  un  sistema 
continuo  e chiuso.  Di  più  nessuna  di  esse  arriva  ad  un  ri- 
sultato esauriente:  se  così  fosse  sarebbe  la  teoria  dell’ac- 
cumulazione, ciò  che  abbiamo  a priori  escluso  dai  còmpiti 
possibili. 

La  natura  incompleta  delle  singole  parti  e sconnessa  del- 
l’insieme è adunque  necessaria  in  questo  stadio  della  ricerca 
e però  deve  essere  accettata  come  un  limite  insuperabile  per 
una  ricerca  soggetta  ai  vincoli  del  rigore  scientifico. 

Escluso  il  calcolo  economico  in  senso  preciso:  pre- 
visione dei  bisogni  nei  varii  periodi  di  tempo  e distribuzione 
fra  di  loro  dei  mezzi  disponibili  quale  criterio  determinante 
1 accumulazione  e l’interesse,  per  le  ragioni  esposte  ampia- 
mente nella  parte  precedente  ; restano  pur  tuttavia  una  serie 
di  considerazioni  soggettive  o psicologiche  della  massima  im- 
portanza per  questo  fatto,  le  quali  sono  spesso  introdotte  sen- 
^ za  una  adeguata  determinazione  della  loro  natura  a co.stituire 

delle  teorie  pseudo-economiche. 

I fattori  psicologici  che  reggono  la  distribuzione  della  ric- 
chezza attraverso  il  tempo  sono  l’abitudine  e l’ambizione:  e 
la  reggono  in  modo  così  generale,  che  la  determinazione 
dell  accurnulazione  positiva  per  mezzo  di  questi  due  elementi 
si  può  già  considerare  alla  sua  volta  un  caso  particolare  di 
quella  che  regge  anche  la  accumulazione  negativa  cioè  la  di- 
struzione delle  ricchezze  esistenti. 

Cominciamo  dalla  considerazione  deH’abitudine  : il  rispar- 
mio ha  la  sua  sorgente  principalissima  in  quei  guadagni  ed 
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in  quei  redditi,  che  eccedono  i bisogni  di  coloro  a cui  spet- 
tano. Questa  affermazione  generale  è condizionata  dalle  se- 
guenti proposizioni:  occorre  distinguere  il  risparmio  statico 
dal  risparmio  dinamico,  il  quale  soltanto  ha  significato  per 
Taccumulazione  sociale.  Il  risparmio  dinamico  deriva  da  red- 
diti, che  presentano  grande  dispersione  intorno  alla  media  del 
reddito  della  classe  corrispondente  e pertanto  non  sono  per- 
manenti. Queste  due  proposizioni  dànno  ragione  del  rappor- 
to, esposto  quale  correlazione  fra  l’altezza  del  reddito  e la 
quota  risparmiata,  in  quanto  ne  danno  la  ragione  per  i casi, 
nei  quali  essa  vale,  e non  comprendono  i casi,  nei  quali 
non  vale. 

Appartengono  alla  categoria  del  risparmio  statico  gli  avan- 
zi eventuali  o normali  della  più  grande  parte  della  popola- 
zione, costituente  i gradi  meno  elevati  della  gerarchia  socia- 
le. Ciò  dimostrano  i seguenti  fatti  ben  noti  i quali  basterà 
accennare.  11  pauperismo  è molto  diffuso  anche  nei  paesi  più 
ricchi  ed  è una  condizione,  cui  la  maggior  parte  della  popo- 
lazione è esposta  per  fatti  fortuiti,  date  qualità  morali  medie.  — 
Le  forme  della  previdenza  sono  limitate  nella  loro  estensione 
ed  intensità  : cioè  nel  numero  dei  partecipanti  e neH’ammon- 
tare  della  quota  contribuita  dalla  grandissima  maggioranza  di 
coloro  stessi  che  vi  partecipano.  In  gran  parte  i risparmi  di 
questa  categoria  sono  transitorii  per  i singoli  individui,  anche 
se  sono  costanti  e in  qualche  modo  crescenti  per  la  massa 
della  popolazione,  in  quanto  sono  consumati  in  altri  periodi 
della  loro  vita  da  coloro  stessi  che  li  hanno  formati  : tali 
sono  i risparmi  delle  giovani  operaie  e serventi  consu- 
mati poi  dalle  loro  famiglie  e tutti  i risparmi  in  genere 
consumati  in  occasione  di  malattie  o durante  la  vecchiaia 
ecc.  Si  calcola  che  circa  150  lire  all’anno  per  ogni  indi- 
viduo costerebbe  la  sola  assicurazione  per  tutti  i rischi  del- 
la vita,  il  che  significa  che  il  risparmio  delle  classi  operaie 
dovrebbe  raggiungere  un  limite  ancora  remoto  prima  di  per- 
dere il  suo  carattere  di  risparmio  statico  in  considerazione 
della  sua  destinazione  individuale. 

1 risparmi  dei  piccoli  coltivatori,  degli  emigranti  ecc.  so- 
no di  solito  impiegati  in  modo  sterile  o poco  produttivo  : il 
che  si  è voluto  connettere  con  istituzione  sistematicamente  di- 
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rette  a questo  intento  (1),  ma  come  fatto  è certo  e costituisce 
una  causa  di  minore  fecondità  per  questa  specie  di  risparmio. 
11  modestissimo  saggio  d’interesse  delle  Cassa  di  risparmio  e 
del  consolidato  è forse  ancora  il  più  fruttifero  in  confronto  de- 
gli investimenti  fondiari!,  assai  magri  per  i piccoli  proprietari 
indebitati  e peggio  ancora  di  quelli  mobiliari  aleatorii,  dove 
spesso  si  perde  il  capitale  o si  impiega  ad  un  saggio  che  si 

manifesta  in  ultima  analisi  ancora  più  basso  di  quello  assi- 
curato da  quei  modesti  impieghi. 

Il  risparmio  costituito  dai  risparmi  personali  di  coloro,  i 
quali  riescono  ad  allevare  i figli  meglio  di  quanto  essi  stessi 
non  furono  allevati,  forse  la  forma  più  notevole  di  risparmio 
per  questa  parte  della  popolazione,  è a!  contrario  fuori  dalfac- 
cumulazione  in  senso  stretto,  e non  si  può  far  rientrare  in  essa 
senza  perdersi  poi  in  infinite  contraddizioni  o complicazioni. 

Appartengono  a categorie,  che  non  danno  risparmio  dina- 
mico, anche  molti  individui,  per  quanto  siano  assai  meno  nume- 
rosi di  quelli  considerati  or  ora,  i quali  di  contro  ad  un  red- 
dito superiore  di  poco  o di  molto  al  reddito  medio  hanno  per 
tradizione  e per  abitudine  un  tenore  di  vita  corrispondente  ad 
esso.  Le  scarse  riserve,  che  essi  possono  accumulare,  difficil- 
mente superano  le  circostanze  contrarie  e le  occasioni  straordi- 
narie della  vita,  e quand’anche  riescano  a superare  queste  pro- 
ve, non  giungono  mai  a costituire  masse  notevoli  di  risparmio. 

I redditi  medii  ed  elevati  corrispondenti  a straordinari  gua- 
dagni o a straordinarie  condizioni  di  guadagno  e perciò  non 
corrispondenti  alle  abitudini  ed  alle  tradizioni  di  coloro,  cui 
spettano,  danno  luogo  a masse  ingenti  di  risparmio.  In  que- 
sta categoria  si  possono  far  rientrare  gli  incrementi  di  valor 
capitale  dei  beni,  i quali  appunto  per  questo  sono  gli  unici 
risparmi  notevoli  dei  grandi  proprietari  fondiari,  se  pure  ri- 
sparmi si  vogliano  chiamare. 

La  mancanza  di  abitudine  a consumi  molti  elevati  e la 
non  convenienza  di  abituarsi  ad  essi,  che  non  potrebbero  esse- 
re continuati  per  la  diminuzione  già  prevista  nell’entrata  futu- 
ra, costituiscono  le  condizioni  per  le  quali  in  queste  categorie 


(l)  A.  Loria,  La  costituzione  economica  odierna,  Torino,  189V,  Ili. 
§ 3 e IV  § I. 
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di  redditi  (ripetiamo,  profitti  ed  onorari  eccezionali)  si  forma 
molto  risparmio.  La  forza  determinante  tale  accumulazione  è 
po.  un  complesso  di  fatti  psichici  che  si  può  riassumere  con 
a parola  ambizione.  Chi  risparmia  (considerando  ormai  so- 
lo questi  ceti  veramente  importanti  per  il  risultato  del  loro 
risparmio  dal  punto  di  vista  dell’accumulazione  sociale)  non 
ha  di  mira  certi  godimenti  per  sè  e per  i suoi  discendenti  : 
ma  un  fatto  molto  più  generale,  conseguibile  anche  in  mo- 
do diverso  dall'accumulazioue  della  ricchezza  e che  stori- 
camente è stato  conseguito  prima  generalmente  in  altro  mo- 
do : l’elevamento  nella  gerarchia  sociale. 

Oh  economisti,  che  hanno  studiato  la  teoria  dell’accumula- 
zione, non  hanno  data  abbastanza  attenzione  a certi  moven- 
ti futili  per  eccellenza  quali  sono  quelli  che  reggono  la  vita 
mondana  e che  soli  possono  dare  la  ragione  delle  spese  e 
dei  risparmi  di  tutti  i ceti  superiori.  In  quei  ceti  si  accumu- 
lano I milioni  per  soddisfare  delle  ambizioni,  che  il  moralista 
non  esita  a qualificare  meschine,  e se  ne  distruggono  altri 
per  soddisfare  vanità  non  superiori.  I romanzi  specialmente 
francesi  sono  pieni  al  contrario  di  documenti  umani di 
primissimo  ordine  intorno  a questi  fatti.  Come  l’abitudine  del 
lavoro  e la  passione  per  il  lavoro  spingono  il  nuovo  milio- 
nario a proseguire  senza  tregua  le  sue  operazioni  commer- 
ciali, industriali  e finanziarie,  come  le  sue  abitudini  sono  tali 
che  non  gh  consentono  di  consumare  il  suo  reddito,  così  lo 
attrae  verso  nuove  accumulazioni  la  sete  insaziabile  della  am- 
bizione, la  quale  non  conosce  limite  e richiede  guadagni  sem- 
pre maggiori  per  aumentare  il  monte  d’oro,  su  cui  si  leverà 
una  nuova  famiglia  eminente,  o si  trapianterà  per  mezzo  di 
opportuni  connubii  una  vecchia  famiglia  dalle  risorse  isterilite. 

26.  — Ed  ora  volgendoci  al  lato  negativo  dei  fatti,  dei  quali 
sino  ad  ora  abbiamo  considerato  quello  positivo,  dobbiamo 
considerare  la  decadenza  individuale  e sociale  della  ricchezza. 

(I)  In  prima  linea  quelli  immortali  del  Balzac  e dello  Zola  e di 
altri  grandi  scrittori.  Ma  non  meno  rilevanti,  come  testimonianze  psi- 
cologiche o per  lo  meno  quali  indici  delle  concezioni  dominanti  fra  i 
lettori,  gli  altri  di  valore  artistico  scarso  e nullo  costituenti  la  lettera- 
tura romantica  commerciale  in  Inghilterra  ed  in  trancia. 
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La  decadenza  individuale  delle  fortune  è un  fatto  ormai 
ben  noto.  Anzi  è stato  forse  esagerato  da  scrittori  antichi  e mo- 
derni, che  ne  hanno  fatto  una  legge  troppo  costante  e troppo 
efficace  e quasi  un  mito.  Le  sue  cause  sono  senza  dubbio  in 
parte  biologiche  e morali.  E si  riconnettono  con  la  mancanza 
di  ogni  forma  di  lotta  per  la  vita  necessaria  a mantenere  ed  ad 
avvivare  le  energie  fisiche  e psichiche,  ma  anche  con  fatti  estrin- 
seci e sociali  ; quale  la  tendenza  a consumare  tutto  il  reddito, 
propria  di  chi  sia  cresciuto  nella  sicura  attesa  di  esso,  combina- 
ta con  le  crisi  violenti  e con  il  lento  declinare  dei  redditi  stes- 
si determinanti,  in  mancanza  del  freno  costituito  da  forti  ca- 
ratteri e da  rigide  educazioni,  un  cronico  sbilancio  e quindi 
la  dissoluzione  dei  patrimonii. 

Ma  tutto  ciò  non  basta  ; in  periodi  di  rapido  progresso  eco- 
nomico generale  si  verifica  un  progresso  a salti,  per  cui  da  tutti 
gli  strati  sociali  alcuni  elementi  si  elevano  rapidamente  sopra  la 
loro  posizione  originaria.  L’arricchimento  generale  si  manifesta 
attraverso  una  serie  di  grandi  arricchimenti  particolari,  per  cui  i 
nuovi  ricchi  sono  più  ricchi  degli  antichi.  1 bisogni  e le  abitu- 
dim  dei  ceti  ricchi  sono  del  tutto  relativi  e connessi  colla  loro 
prevalenza  nella  vita  sociale  ; ne  viene  che  il  progresso  econo- 
mico generale,  se  non  è esteso  ad  alcuni  di  essi,  si  trasforma 
per  loro  in  una  crisi  grave  e fatale  alla  quale  normalmente 
devono  soccombere.  Si  salvano  talora  per  altri  fatti,  quali  sono 
la  tendenza  alla  concentrazione  nei  patrimoni  per  ragioni 
demografiche  (scarsa  natalità  ecc.),  le  istituzioni  sociali  legali 

0 consuetudinarie  intese  alla  conservazione  delle  famiglie  e 

1 assorbimento  da  parte  di  elementi  tratti  da  nuove  famiglie 
ricche,  determinato  da  una  convenienza  reciproca  troppo  for- 
te per  non  operare  con  grande  efficacia. 

Resterebbe  ora  da  considerare  la  decadenza  generale  del- 
la ricchezza  di  una  società  : fatto  che  in  passato  si  è verifi- 
cato in  connessione  con  altri  analoglii  fenomeni  di  decaden- 
za demografica  militare  e politica  in  modo  da  costituire  una  ge- 
neiale  tendenza  di  tutto  il  sistema  sociale.  Molte  congetture  so- 
no state  formulate  per  spiegare  la  decadenza  delle  nazioni  ma 
esse  perdono  gran  parte  del  loro  significato,  per  l’oggetto  del 
nostro  studio  quando  si  consideri  che  mirano  a spiegare  fatti  as- 
sai diversi  da  esso,  almeno  nella  maggior  parte  dei  casi.  Di  soli- 
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tola  decadenza  economica  è decadenza  relativa,  spesso  quando  è 
asoluta  dipende  da  altre  cause,  delle  quali  la  distruzione  del 
capitale  nazionale  è un  semplice  effetto.  Infine  i rari  casi,  se  pu- 
re vi  sono,  di  assoluta  decadenza  dipendente  da  diminuzione 
del  capitale  nazionale  per  effetto  d<‘l  suo  deliberato  consumo, 
non  si  possono  in  nessun  modo  riconnettere  con  l'applicazione 
del  calcolo  economico  alla  distribuzione  attraverso  il  tempo  dei 
mezzi  disponibili.  In  nessun  caso  ci  si  presenta  come  fatto 

reale  la  diminuzione  del  capitale  nazionale  per  motivi  econo- 
mici. 

Invero  spesso  trattasi  di  minor  progresso  in  com'ronto 
con  altre  nazioni  cresciute  in  modo  più  rapido,  di  solito  per- 
chè prima  erano  più  arretrate,  o cresciute  più  intensamente, 
perchè  disponevano  di  maggiori  energie  naturali  di  cose  e 
di  persone,  prima  non  impiegate  in  modo  conveniente.  In 
questi  casi  non  vi  è nessuna  decadenza  assoluta  da  spiegare 
e tanto  meno  una  diminuzione  del  capitale  accumulato,  chè 
anzi  questo  è cresciuto  se  anche  in  ragione  minore  di  quan- 
to p.on  sia  accaduto  altrove. 

I casi  poi  di  assoluto  deperimento,  in  quanto  non  si  pos- 
sono spiegare  con  eventi  militari,  con  emigrazioni,  con  l'e- 
saurimento di  vecchie  aristocrazie  non  compensate  dal  sor- 
gei  e di  nuove,  per  le  quali  manchino  le  condizioni  sociali  o 
biologiche,  appartengono  ad  un  ordine  di  fatti  molto  più  com- 
piessi e sono  la  ripercussione  di  una  decadenza  generale  de- 
mografica ed  industriale  del  paese.  Sono  in  ogni  modo  fatti 
tanto  complessi  che  non  possono  ricevere  nessun  lume  dalla 
considerazione  di  un  elemento,  quale  il  calcolo  (economico 
0 no)  istituito  dai  singoli  individui  intorno  ai  loro  redditi 
dei  vari  periodi  futuri  di  tempo. 

Del  resto  le  stravaganze  dei  ricchi,  cioè  le  abitudini  di 
dispendio  sempre  meno  corrispondenti  con  i redditi  declinanti 
in  connessione  con  la  generale  decadenza  sociale,  sono  ricor- 
date da  tutti  gli  storici  e riprovate  dai  moralisti  tanto  con- 
cordemente da  apparire  inevitabili  lenomeni  di  questo  perio- 
do. Anche  nell’aspetto  negativo  estremo  deH’accumulazione, 
cioè  nella  decadenza  assoluta  della  ricchezza  durante  periodi 
di  dissoluzione  sociale,  è confermata  la  grande  importanza 
dell’abitudine  per  la  accumulazione  positiva  o negativa. 
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27.  — In  sostanza  dal  punto  di  vista  psicologico  si  può 
ricondurre  l’atto  del  risparmio  alla  risultante  di  un  contra- 
sto fra  il  piacere  atteso  dal  possesso  della  ricchezza  (distin- 
to da  quello  dipendente  dal  suo  consumo),  e lo  sforzo  che 
costa  rinunciare  a godimenti  immediati  e prossimi  cui  si 
potrebbe  aspirare.  Tale  sforzo,  che  costituisce  la  base  psi- 
cologica vera  per  la  falsa  teoria  dell’astinenza  e rimane  un 
fatto  psichico  certissimo  anche  quando  sia  stata  messa  da 
parte  la  teoria  alla  quale  ha  servito  di  base,  potrebbe  ser- 
vire di  punto  di  partenza  per  un’altra  teoria  dell’accumu- 
lazione, impossibile  come  si  è visto  sulla  base  della  stima, 
che  dovrebbe  essere  fatta  in  ogni  momento  di  tutti  i godi- 
menti possibili  propri  e della  propria  discendenza.  Senon- 
chè  si  vede  facilmente  come  questi  elementi,  per  quanto 
siano  reali,  non  siano  misurabili  e pertanto  non  consentano 
neppure  in  teoria  le  graduazioni  necessarie  per  istituire  un 
giudizio  economico. 

Nessun  calcolo  economico  conscio  od  inconscio  fra  que- 
sti due  elementi  è possibile  di  fronte  ai  singoli  gradi  di  ri- 
sparmio, e perciò  neppure  per  questa  via  estrema  il  calcolo 
economico  può  spiegare  il  fatto  deH’accumulazione. 

È facile  vedere  al  contrario  come  questi  elementi  sempli- 
ci si  manifestino  nelle  varie  posizioni  psicologiche,  che  so- 
no state  considerate  nel  paragrafo  25,  e come  essi  costitui- 
scano i termini  estremi  della  teoria  psicologica  della  accu- 
mulazione. 1 poveri  hanno  un  alto  costo  per  il  risparmio  e 
ne  sono  perciò  preclusi,  salvo  casi  nei  quali  il  possesso  sia 
per  avere  importanza  grandissima.  1 detentori  di  redditi  sta- 
tici hanno  un  costo  più  o meno  grave  senza  avere  di  solito 
un  vantaggio  corrispondente  : ciò  spiega  la  loro  scarsa  ac- 
cumulazione ; se  si  aggiungono  le  condizioni  personali  e socia- 
li indicate,  il  rapporto  si  può  stabilire  in  modo  da  determi- 
nare il  consumo  dello  stesso  capitale  esistente.  Coloro  inve- 
ce, che  hanno  notevoli  redditi  dinamici,  hanno  un  minimo 
costo  del  risparmio,  in  quanto  possono  risparmiare  molto, 
pure  consentendosi  consumi  molto  più  lauti  di  quelli  cui  so- 
no avvezzi,  ed  hanno  un  alto  e non  decrescente  beneficio 
dalle  successive  dosi  di  possesso  nella  soddisfazione  di  un’am- 
bizione, che  ben  lungi  dall’appagarsi  si  va  esasperando  di 
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mano  in  mano  che  riceve  nuovi  stimoli  dalle  sue  stesse  sod- 
disfazioni. 

Tutto  quanto  è stato  detto  fino  ad  ora  costituisce  un  ele- 
mento per  determinare  un  effetto  delle  crisi  delle  guerre  e 
delle  rivoluzioni  politiche  sopra  raccumulazione.  A parte  tut- 
ti gli  altri  loro  effetti  diretti  e indiretti,  i quali  si  possono 
combinare  in  complessi  varii  da  caso  e caso,  in  quanto  ten- 
dono a determinare  delle  notevoli  concentrazioni  di  redditi 
in  mano  di  persone  prima  non  avczze  a simili  ricchezza  co- 
stituiscono senza  dubbio  una  occasione  di  accumulazione.  Di 
fronte  a tutte  le  fortune  che  rovinano  e decadono,  di  fronte 
a tutte  le  perdite  generali,  di  fronte  a tutte  le  occasioni  man- 
cate di  guadagno,  queste  violenti  convulsioni  militari,  poli- 
tiche ed  economiche  dànno  pur  luogo  alla  formazione  di 
ricchezze  nuove  permanenti,  come  insegna  la  storia  della 
nobiltà  e della  borghesia  inglese  negli  ultimi  tre  secoli 

e quella  della  borghesia  continentale  dagli  inizii  del  seco- 
Io  XIX. 


28.  Sotto  il  nome  di  fattori  demografici  delTaccumu- 
lazione  si  comprendono  certi  fatti  demografici,  i quali  pon- 
gono certe  condizioni  favorevoli  o contrarie  al  processo  di 
accumulazione.  Tali  sono  essenzialmente  il  diverso  grado  di 
accrescimento  delle  varie  classi  sociali  e la  omogamia.  Die- 
tro quest  ultima  opera  anche  la  diversa  misura  nella  quale  si 
dividono  i patrimoni  ereditaci,  a seconda  specialmente  del 
sesso  e dell’ordine  di  nascita  dei  fratelli. 

Gli  effetti  di  queste  cause  sopra  l’accumulazione  sono  pos- 
sibili soltanto  in  quanto  dànno  luogo  ad  un  certo  grado  di 
concentrazione  (1).  Perciò  parrebbero  non  capaci  di  deter- 
minazione se,  come  si  è ripetutamente  affermato,  non  si  può 
assegnare  una  correlazione  tra  il  grado  di  concentrazione  e 
l’accumulazione;  che  il  diverso  accrescimento  e l’omogamia, 


(1)  Questa  affermazione  non  pretende  dì  essere  rigorosamente 
esatta,  ma  e vera  con  sufficiente  approssimazione  per  costruire  il 
punto  di  partenza  della  argomentazione  seguente.  Il  diverso  accresci- 
mento opera  sulla  concentrazione  non  soltanto  con  il  diverso  numero 
d.  quote  del  patrimonio  ereditario,  ma  anche  con  il  diverso  onore 
ael!  allevamento  della  prole. 
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operino  sopra  l’accumulazione,  se  anche  non  si  può  escludere, 
neppure  si  può  senza  dimostrazione  ammettere. 

Ma  per  un’altra  via  il  diverso  accrescimento  e romogamia. 
se  operano  sulla  concentrazione,  operano  sull’accumulazione. 
Secondo  la  considerazione  svolta  prima  (paragrafo  14  e segg.) 
sopra  i rapporti  fra  concentrazione  ed  accumulazione,  altre 
forze  operano  attraverso  la  concentrazione  sopra  raccumu- 
lazione in  modo  da  costituire  un  apparente  legame  tra  con- 
centrazione ed  accumulazione  corrispondente  a quello  reale, 
che  esse  hanno  con  1 accumulazione.  In  quanto  il  diverso  ac- 
crescimento c la  omogamia  costituiscono  una  causa,  per  cui 
la  ricchezza  si  concentra  in  poche  mani,  in  quanto  contribui- 
scono a determinare  incrementi  di  reddito  e di  patrimonio  a 
disposizione  di  certi  individui  e di  certe  famiglie,  costituiscono 
una  causa  per  quel  divario  fra  reddito  e consumi  consuetu- 
dinarii,  che  ci  è noto  come  causa  singolarmente  propizia  alla 
formazione  del  risparmio  nuovo. 

La  distinzione  fondamentale  di  statica  e dinamica  impe- 
disce ogni  contraddizione  fra  l’affermazione  che  l’accumula- 
zione è indipendente  da  un  certo  stato  della  distribuzione 
della  ricchezza  e che  dipenda  da  una  distribuzione  diversa 
in  qualche  modo  da  un’altra  precedente  ed  in  ragione  di  tale 
differenza.  Per  dare  un  esempio  concreto,  un  premio  di  un 
milione  assegnato  ad  un  individuo  favorisce  raccumulazione 
non  perchè  vi  sia  nel  paese  un  milionario  di  più,  ma  perchè 
gli  procura  un  nuovo  milionario. 

Naturalmente  il  diverso  accrescimento  ed  il  grado  di  omo- 
gamia, che  fossero  tali  da  produrre  l'effetto  contrario  nella  con- 
centrazione della  ricchezza,  cioè  un  reddito  individuale  e fa- 
migliare inferiore  a quello  consuetudinario  e tradizionale,  pro- 
durrebbero l’effetto  inverso  e agirebbero  (a  prescindere  da  altre 
forze  contrarie)  nel  senso  di  determinare  diminuzione  nel  ri- 
sparmio o senz’altro  risparmio  negativo  cioè  distruzione  dei 
capitali  esistenti. 

Chiarito  questo  punto  preliminare  relativo  al  modo  come 
il  diverso  accrescimento  delle  diverse  classi  sociali  e la  omo- 
gamia economica  possono  operare  sopra  l'accumulazione, 
veniamo  alla  questione  sostanziale,  cioè  alla  determinazione 
concreta  e quantitativa  del  senso  e della  intensità  de!  di- 
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verso  accrescimento  e cleiromogamia  ed  alla  deduzione  dei 
loro  effetti  sopra  raccumulazione. 

Un  diverso  grado  di  accrescimento  delle  classi  sociali  è 
accertato,  ma  non  in  modo  che  possa  dare  alcun  contribu-  « 

to  al  problema  della  concentrazione  della  ricchezza,  e tanto 
meno  a quello  deH’accumulazione.  Anzitutto  è dubbio  se  i 
diversi  accrescimenti  accertati  per  il  nostro  tempo  abbiano 
carattere  generale  e valgono  anche  per  altri  tempi  ; pare  ve- 
rosimile che  in  tempi  di  maggiore  povertà  generale,  le  classi 
povere  abbiano  spesso  avuto  una  mortalità  così  elevata  che 
non  abbiano  potuto  crescere  più  rapidamente  delle  ricche, 
per  quanto  elevato  avessero  il  coefficiente  di  nuzialità  e di 
natalità  : ma  da  questo  punto  si  può  anche  prescindere  ram- 
mentando che,  come  tutte  le  altre  leggi  demografiche,  anche 
questa  non  ha  senso,  se  non  è intesa  come  storicamente  con- 
dizionata a certe  condizioni  di  tempo  e di  luogo  e che  per  la 
nostra  questione  basta  che  essa  valga  nelle  nostre  condi- 
zioni storiche. 

Inoltre  la  concentrazione  della  ricchezza  per  effetto  di  di- 
verso accrescimento  demografico,  si  riferisce  evidentemente 
alle  classi  possidenti  che  sono  appena  la  metà  della  popola- 
zione ed  anzi  una  frazione  molto  minore  se  siano  esclusi  i 
patrimoni  piccolissimi  il  cui  reddito  è una  quantità  seconda- 
ria in  confronto  di  quello  dipendente  dal  lavoro.  Ora  se  è 
verosimile  in  certe  condizioni  sociali  che  i ceti  più  ricchi  si 
riproducano  meno  intensamente  di  quelli  poveri,  nessun  in- 
dizio abbiamo  per  assegnare  a questo  rapporto  una  conti- 
nuità ed  una  costanza  per  cui  anche,  per  esempio,  nell’am- 
bito del  decimo  più  ricco  della  popolazione  (la  frazione  in 
cui  si  concentra  quasi  tutto  il  patrimonio  nazionale  capace  ' 

di  dare  accumulazione)  vi  sia  una  tendenza  ad  una  riprodu- 
zione minore  nel  ventesimo  più  elevato  che  non  nel  vente- 
simo immediatamente  inferiore.  In  mancanza  di  dati  statisti- 
ci, bisogna  ricorrere  alle  congetture  : e quelle  in  un  senso 
non  appaiono  molto  più  probabili  che  quelle  in  senso  oppo- 
sto. Tra  quelle  contrarie  basta  accennare  al  fatto  che  i me- 
no ricchi  probabilmente  hanno  desiderio  di  far  salire  la  pro- 
le ai  fastigii  delle  grandi  ricchezze  e perciò  hanno  un  incen- 
tivo forse  maggiore  a limitare  la  procreazione  ed  all’altro 
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fatto  che  fra  i più  ricchi  si  trovano  i nuovi  ricchi,  i quali 
hanno  ancora  energie  più  vive  di  ogni  genere  e pertanto 
probabilmente  maggiori  coefficienti  di  natalità  e specie  di 
quella  utile  agli  effetti  dell’incremento  della  discendenza.  Cer- 
to argomenti  contrari  alla  tesi  dell’accrescimento  uguale  vi 
sono  ; ma  noi  non  ci  siamo  proposti  dimostrare  che  l’accre- 
sciinento  sia  in  dipendente  della  ricchezza,  bensì  che  non  si 
può  asserire  nè  in  base  a statistiche  nè  in  base  a congettu- 
re una  correlazione  negativa  fra  ricchezza  ed  incremento  de- 
mografico laddove  avrebbe  significato  per  raccumulazione. 

-9.  — Anche  l’altro  elemento,  l’omogamia  economica,  non 
può  essere  sensibilmente  chiarito  per  mezzo  dell’induzione  sta- 
tistica nei  suoi  rapporti  con  l’accumulazione.  I pochi  dati  dispo- 
nibili intorno  alla  condizione  economica  degli  sposi  sono  di  ca- 
rattere puramente  descrittivo  e qualitativo  e non  danno  nessun 
indizio  intorno  al  grado  di  omogamia  economica.  Certo  esiste 
un  qualche  grado  di  correlazione  positiva  : l’osservazione  co- 
mune ci  dà  che  la  condizione  economica  degli  sposi  non  è 
di  solito  quale  risulterebbe  da  una  combinazione  casuale  per 
questo  rispetto,  e lo  stesso  risulta  anche  da  queste  due  os- 
servazioni : che  le  considerazioni  economiche  hanno  di  so- 
lito una  importanza  tanto  maggiore  nel  matrimonio  quanto 
maggiori  sono  le  richezze  di  cui  dispongono  o si  ritiene  di- 
sporranno gli  sposi,  e che  la  maggiore  convivenza  fra  indi- 
vidui di  condizione  economica  non  molto  diversa  determina, 
a parte  il  calcolo  cosciente,  una  incosciente  tendenza  verso 
la  omogamia  economica.  Nè  è possibile  che  i fatti  agenti  in 
senso  opposto  dei  blasoni  dorati  a nuovi  con  richezze  bor- 
ghesi per^via  di  matrimonii  abbia  tale  frequenza  da  modifi- 
care in  modo  sostanziale  questo  rapporto  ; tanto  più  che  nep- 
pure questi  matrimonii  rappresentano  poi  un  grado  di  eso- 
gamia economica  così  elevato  come  appaiono  quando,  come 
di  solito,  accade,  siano  riferiti  soltanto  ad  una  ristretta  parte 
della  popolazione. 

L’assoluta  indipendenza  della  scelta  matrimoniale  della 
condizione  economica  degli  sposi  diminuirebbe  certo  la  con- 
centrazione della  richezza  e la  perfetta  omogamia  la  lascie- 
rebbe immutata  ; ma  essendo  del  tutto  ignota  la  misura  con- 
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creta  di  questa,  resta  del  tutto  ignota  la  misura,  se  non  la 
direzione,  delTeifetto  della  omogamia  economica  sopra  Tac- 
cumulazione  della  ricchezza. 

L’altro  elemento,  cioè  la  misura  della  dispersione  del  pa- 
trimonio fra  i vari!  figli  o tra  i varii  eredi,  è pure  un  fatto 
del  tutto  ignoto  nei  suoi  rapporti  colla  accumulazione  della  ric- 
chezza. A parità  delle  altri  condizioni,  un  grado  elevato  di 
dispersione  rappresentato  dal  favore  accordato  ad  uno  od  a 
alcuni  degli  eredi,  è certo  una  causa  di  maggiore  concentra- 
zione della  ricchezza  e di  nuo\  a accumulazione,  ma  tali  pre- 
ferenze si  connettono  con  tutto  un  sistema  legale  e consue- 
tudinario assai  complesso,  il  quale  sarebbe  interamente  di- 
sconosciuto  ove  fosse  considerato  soltanto  da  questo  punto 
di  vista.  Tanto  più  che  tale  sistema  ha  il  suo  riscontro  ne- 
cessario in  un  alto  grado  di  esogamia  economica,  perchè  al 
favore  accordato  al  maschio  corrisponde  normalmente  la  man- 
canza di  patrimonio  della  femmina  anche  nelle  altre  famiglie,, 
fra  le  quali  è scelta  la  sua  sposa,  legate  alle  stesse  leggi  ed 
alle  stesse  consuetudini.  Tutto  compreso  l’esperienza  sembra 
dimostrare  che  questi  procedimenti  mirano  a conservare  piut- 
tosto che  ad  accrescere  il  patrimonio  e perciò  è del  tutto 
improbabile  che  riescano  attraverso  una  crescente  concentra- 
mento a favorire  la  accumulazione. 

Se  nessuna  dipendenza  si  può  assegnare  della  concentra- 
zione dalle  istituzioni  costituite  dal  diverso  trattamento  asse- 
gnato ai  figli  per  ragione  di  conservazione  famigliare,  sareb- 
be molto  facile  indicare  il  rapporto  inverso.  Certo  ogni  for- 
ma sociale  con  rilevante  concentrazione  di  ricchezza  tende  a 
produrre  delle  simili  istitutioni  intese  a limitare  se  non  a im- 
pedire la  divisione  ereditaria  dt'i  patrimonii.  Non  solo  l’ori- 
gine del  sistema  feudale  ci  mostra  la  istituzione  delle  primo- 
geniture,  ma  le  nuove  aristocrazie  politiche  e commerciali  mi- 
rano e conseguono  lo  stesso  intento  con  varie  forme  : per 
modo  che  tali  istituzioni,  considerate  come  tipicamente  non 
naturali  nel  periodo  aureo  della  legislazione  civile  liberale,  cor- 
rispondono tanto  profondamente  a sentimenti,  a interessi,  a 
pregiudizi!  umani  da  essere  realmente  quanto  c’è  di  più  na- 
turale. 

Occorre  infine  avvertire  esplicitamente  come  quando  si 
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sono  discussi  i fattori  demografici  della  accumulazione,  giun- 
gendo al  risultato  che  nulla  si  può  asserire  intorno  al  loro 
effetto,  si  è inteso  di  considerare  la  loro  opera  diretta  ed  im- 

. mediata.  Gli  effetti  economici  di  cause  demografiche  sono  co- 

sì profondi  e così  intensi  in  tutti  i fenomeni  sociali  che  non 
si  possono  mettere  abbastanza  in  evidenza  ; e così  anche  quelli 
relativi  alla  conservazione  della  ricchezza  ed  alla  sua  ulterio- 
se  accumulazione.  Se  una  critica  pub  farsi  alle  note  teorie  che 
li  hanno  magnificati,  non  è già  nel  senso  che  esse  abbiano 
esagerato  l’effetto  di  cause  demografiche  sopra  tutti  i feno- 
meni economici,  ciò  che  costituisce  uno  dei  cardini  della  stes- 
sa Economia  classica,  ma  che  abbiano  lasciato  nell’ombra  gli 
effetti  non  meno  certi  e notevoli  di  tutti  gli  altri  fenomeni, 
tra  cui  quelli  economici,  sopra  i fatti  demografici.  11  che  del 
resto  si  vedrà  meglio  nei  paragrafi  seguenti  dove  questo  ar- 
gomento ha  ulteriore  svolgimento. 

30.  — Sotto  la  designazione  volutamente  generica  di  fat- 
tori sociali  dell’accumulazione  si  possono  indicare  alcune 
importanti  azioni  ed  alcune  corrispondenti  reazioni  di  certi 
ordini  di  fatti  sopra  l’accumulazione.  Non  trattasi  di  una 
distinzione,  che  pretenda  di  assumere  valore  teorico-socio- 
logico,  ma  di  una  classificazione  con  intenti  puramente  de- 
scrittivi e provvisori.  Saranno  considerati  pertanto  successi- 
vamente i rapporti  coU’accumulazione  della  distribuzione  dei 
patrimoni  e dei  redditi,  della  generica  dinamica  sociale,  del 
progresso  economico,  del  ricambio  sociale,  della  costituzio- 
ne politica  e delle  oscillazioni  economiche. 

*'  I rapporti  di  dipendenza  deH’accumulazione  dagli  altri  fatti, 

in  funzione  dei  quali  essa  è studiata,  e quelli  di  questi  fatti  fra 
di  loro,  sono  tali,  tanti  e così  infinitamente  variabili,  che  non 
possono  essere  tutti  colti  e messi  in  evidenza,  e devono  esse- 
re eliminati  anche  arbitrariamente  per  rendere  possibile  una 
qualche  trattazione  dell’argomento.  Tale  osservazione  gene- 
rale si  deve  sottintendere  sempre  durante  il  corso  dell’argo- 
mentazione nei  paragrafi  seguenti. 

31.  — Nè  la  curva  del  Pareto  sulla  distribuzione  dei  red- 
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diti(l)  nò  quella  del  Benini  sopra  la  distribuzione  dei  patri- 
moni (2)  ci  dicono  nulla  sopra  le  ragioni  determinanti  tali  di- 
stribuzioni. Nè  di  più  ci  suggerisce  Taltro  risultato  statistico, 
per  cui  la  concentrazione  dei  ledditi  e dei  patrimoni  tende  a 
crescere  con  il  crescere  del  reddito  e del  patrimonio  medio  (3). 

Sarebbe  essenziale  per  la  teoria  deiraccumulazione  sape- 
re se  la  distribuzione  dei  redditi  dipende  da  quella  dei  pa- 

(1)  V.  Paketo,  Coars  d'Ecoìioinii  Politque^  II,  Losanne,  1897.  libro 
III,  cap.  I ; C.  Bresciani,  Della  influenza  delle  condizioni  economiche 
sulla  forma  della  curva  dei  redditi  nel  Gior.  degli  El\,  ag.  1905  e Sulla 
interpretazione  e comparazione  dei  redditi  e dei  patrimoni,  nel  Gior. 
degli  Ec.,  gen.  1907  ; C.  Gini,  Il  diveiso  accrescimento  delle  classi  sociali 
e la  concentrazione  della  ricchezza  nel  Gior.  degli  Ec.,  gena.  1909  ; W. 

M.  PersonS,  The  Variability  in  thè  Distribution  of  Wealth  ad  Income.  nei 
Quat.  Jour.  of  Ec.,  maggio  1909;  J.  C.  Stamp,  A new  lllusiration  of  Pa- 
reto ^s'  Law,  nel  Jour  of  thè  R.  Stai,  Soc.,  gemi.  1914;  ì\  Savognan, 

Intorno  alPapprossimazione  di  alcuni  indici  della  distribuzione  dei  red- 
diti negli  Atti  del  R.  Istituto  Veneto,  I9I4-1.5. 

(2)  R.  Benini,  Principii  di  statistica  metodologica,  Torino,  1906,  pag. 

98  e segg.  ; C.  Gini,  Indici  di  concentrazione  e di  dipendenza,  B.  d.  E : 
serie  V,  voi.  XX,  capo  XI. 

(3)  Dovunque  l’influenza  deireicmento  industriale  predomina,  cioè 
dove  Teconomia  capitalistica  è più  rapidamente  progredita,  la  distri- 
buzione dei  censiti  nelle  singole  classi  è più  disuguale.  Bresciani,  In- 
fluenza delle  condizioni  econ.,  pag.  120.  — Average  estates  and  ^ave- 
rage  incomes  bave  increased  in  every  case  examined.  The  incrcase 
in  this  average  is  due  to  a disproportionate  increase  of  thè  iarger  esta- 
tes, except  in  thè  case  of  Massachusset.  Persons,  Varability  in  thè 
distribution,  pag.  437.  — Paragonando  la  distribuzione  delle  entrate  nel 
1908  con  quelle  del  1888...  (in  Sassonia,  si  ha)  un  più  rapido  progres- 
so relativo  dei  redditi  medii  e dei  grandissimi,  in  confronto  ai  pìccoli 
cd  ai  grandi.  G.  Mortara,  Note  di  economia  indiitlivu  nel  Gior.  degli 
Econ.,  maggio  1911.  — Una  relazione  diretta  assai  forte  si  ha  pure  tra 

la  concentrazione  dei  redditi  e il  loro  ammontare  medio.  E.  Porru,  \ 

La  concentrazione  della  ricchezza  nella  diverse  ragioni  d'Italia  negli 
Studii  Ec.-Giurid.,  Cagliari,  1912,  pag.  39.  — Tra  reddito  medio  e 
concentrazione  vi  è relazione  diretta  molto  leggera  nelle  provincie  e 
relazione  diretta  piuttosto  forte  nelle  città.  F.  Savorgnan,  La  distri- 
buzione dei  redditi  nelle  provincie  e nelle  grandi  città  delP Austria,  Trie- 
ste Museo  Commerciale  1912  pag.  40,  e analogamente  in  Intorno  alT ap- 
prossimazione pag.  893.  — Nelle  variazioni,  che  la  concentrazione  dei 
patrimoni  presenta  attraverso  il  tempo,  da  luogo  a luogo,  da  età  ad 
età,  secondo  le  professioni,  secondo  Ì1  sesso  e anche,  per  patrimoni 
ereditari  secondo  le  linee  di  trasmissione,  si  nota  che  una  forte  con- 
centrazione si  accompagna  generalmente  a un  più  alto  ammontare 
medio  dei  patrimoni.  C.  Gim,  L^ammontare  e la  composizione,  pag.  514, 
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trimoni,  ovvero  se  questa  dipende  da  quella,  oppure  se  e qua- 
li rapporti  di  interdipendenza  esistano  fra  di  loro.  Se  fosse  indi- 
pendente  la  curva  dei  redditi  da  quella  dei  patrimoni,  la  di- 
stribuzione dei  redditi  sarebbe  sostanzialmente  indipendente 
dalle  trasmissioni  ereditarie  ; se  fosse  indipendente  quella  dei 
patrimoni  da  quello  dei  redditi  la  distribuzione  dei  patrimo- 
ni si  dovrebbe  ritenere  sostanzialmente  indipendente  dalle 
qualità  personali  non  ereditarie  e perciò,  escluso  pure  sen- 
z’altro che  dipenda  da  qualità  personali  ereditarie,  si  con- 
netterebbe colla  istituzione  dell’eredità  giuridica. 

Se,  come  è assai  probaliie,  la  curva  dei  redditi  è quella 
dei  patrimoni  sono  interdipendenti  fra  di  loro,  allora  il  ri- 
sparmio, che  costituisce  la  via  attraverso  la  quale  tale  inter- 
dipendenza almeno  in  parte  si  manifesta,  viene  a trovarsi  es- 
so pure  in  rapporto  d’interdipendenza  con  il  reddito  e con 
il  patrimonio.  A questo  risultato  possiamo  senz’altro  attenerci 
provvisoriamente.  Allora  il  fatto  ben  noto,  per  cui  i patri- 
moni! sono  più  concentrati  dei  redditi,  sta  ad  indicare  l'allro 
fatto  innegabile  (se  pur  discutibile  nella  interpretazione  delle 
sue  cause,  paragrafo  10),  che  il  risparmio  deriva  principal- 
mente dai  redditi  maggiori. 

La  correlazione  fra  redditi  e patrimoni!  non  pare  poi  tale  da 
indurre  alla  conseguenza  che  i parimonii  più  alti  diano  luogo 
a risparmi  maggiori,  più  di  quanto  non  sia  già  implicito  nel 
fatto  che  ai  risparmi  più  alti  dànno  luogo  i redditi  maggiori, 
ma  naturalmente  non  può  a meno  di  manifestare  con  un  qual- 
che grado  di  correlazione  fra  patrimonio  e risparmio  l’effetto 
delle  due  indipendenti  correlazioni  fra  patrimonio  e reddito 
e fra  reddito  e risparmio. 

È proprio  della  ricerca  statistica  di  dimostrare  certe  cose  e 
di  nulla  poter  dimostrare  riguardo  ad  altre,  sino  a che  resta  en- 
tro certi  limiti  dipendenti  dagli  elementi  disponibili  e dai  me- 
todi di  elaborazione  adoperati.  Poco  o molto  che  sembri,  le 
indagini  statistiche  ci  dicono  per  il  nostro  argomento  quanto 
abbiamo  riferito  ed  altro  non  ci  hanno  detto  fino  ad  ora. 

32.  — Per  saperne  qualche  cosa  di  più  occorre  cambiare 
metodo  d’indagine,  e naturalmente  si  avranno  altri  risultati 
corrispondenti  al  diverso  metodo  adoperato.  Di  fronte  alla 
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endenza  degli  economisti  ortodossi  di  spiegare  l’accumula- 
zione con  il  calcolo  economico,  della  quale  abbiamo  a lungo 
trattato  nella  seconda  parte,  gli  storici  in  genere  e gii  eco- 
nomisti eterodossi  hanno  sempre  tentato  di  spiegarla  con  fatti 
oggettivi  e sociali.  E hanno  cercato  le  fonti  della  ricchezza 
accumulata  piuttosto  che  i motivi,  per  i quali  queste  fonti 

erano  dirette  al  flusso  del  risparmio  e non  a quello  del  con- 
sumo. 

Dimostrato  come  il  punto  di  vista  dei  primi,  anche  allar- 
ga o a considerazioni  psichiche  più  ampie  del  semplice  cal- 
co o economico,  possa  dare  ragione  solo  in  modo  molto  li- 
mitato dei  procedimenti  di  accumulazione,  questi  risultati 
certi,  ma  limitati  si  debbono  compiere  passando  ad  indagare 
le  fonti  oggettive,  le  condizioni  sociali  e storiche  del  rispar- 
mio. erto  1 tempi  di  grande  accumulazione  si  segnalano  non 

mllii  ‘T'  psichiche  degli  individui,  diverse  da 

quelle  dei  tempi  precedenti  o seguenti,  quanto  per  certe  condi- 

z.o  contigenti,  ma  oggettive,  nelle  quali  le  attitudini  destinate 
a trimenti  a rimanere  latenti  o poco  manifeste  si  concretano  in 
rapidi,  estesi  e colossali  aumenti  di  ricchezza.  Determinare 
le  condizioni  di  questo  processo  costituisce  pure  un  elemen- 

7Aom  (lell’accumula- 

Si  possono  sottintendere  alcune  condizioni  giuridiche  ge- 
nerali, come  la  sicurezza  personale,  la  tutela  della  proprietà 
un  certo  ordine  nei  rapporti  politici  interni  e internazionali’ 
tutte  condizioni  troppo  ovvie  e che  del  resto  sono  certo  con- 
nesse m parte  collo  sviluppo  della  accumulazione  e più  an- 
cora colle  altre  condizioni  di  cui  diremo  fra  poco.  Altre,  quali 
d progresso  economico,  le  vicende  del  ricambio  sociale  le 
ras  ormazioni  politiche  e le  oscillazioni  economiche  hanno 
rapporti  assai  notevoli  con  il  processo  di  accumulazione  e co- 
sthuiscono,  per  così  dire,  l’ambiente,  nel  quale  si  fanno  sen- 
hre  1 motivi  psichici  indicati  nella  seconda  parte  e nel  para- 
grafo 26  e compiono  i'  sistema  degli  elementi  determinanti 
e vicende  dell  accumulazione  individuale  e della  loro  risul- 
tante formazione  del  capitale  sociale. 

33.  - Di  contro  alla  concezione,  che  ben  potremo  dire 
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critica  della  scienza  economica,  per  la  quale  questa  si  basa 
sopra  delle  premesse  di  ordine  essenzialmente  psicologico 
e costituisce  un  sistema  astratto  per  esprimere  un  aspetto  della 
concreta  e complessa  attività  umana  e trova  le  sue  espressio- 
ni più  rigorose  nelle  teorie  delie  cosidette  scuole  austriaca  e 
matematica,  una  diversa  concezione,  derivata  essa  pure  dall’E- 
conomia classica  ma  proseguita  per  vie  del  tutto  diverse,  as- 
sume il  fatto  economico  come  qualcosa  di  concreto  determi- 
nante gli  altri  fatti  sociali  e relativamente  indipendentemente 
da  essi(l).  Si  costruiscono  così  degli  schemi  storici  di  svilup- 
po economico  e sopra  di  essi  degli  schemi  di  sviluppo  sociale 
e SI  trasforma  l’Economia  politica  in  una  Filosofia  della  sto- 
na. L idea  di  sottrarrre  l’effetto  complessivo  delle  azioni  uma- 
^ ne  al  penoso  e spesso  sterile  calcolo  di  motivi  concreti  indi- 

viduali per  dedurlo  immediatamente  da  certi  fatti  sociali,  i qua- 
li come  al  singolo  individuo  nella  vita  così  allo  scienziato  nella 
teoria  si  presentino  come  forze  obbiettive,  l’idea  di  concepire 
la  stona  non  come  un  flusso  sempre  nuovo,  ma  come  un  pro- 
cesso rigidamente  determinato  secondo  certe  semplici  linee 
fondamentali,  corrispondono  troppo  bene  alle  tendenze  psico- 
logiche umane  per  non  resistere  alla  più  precisa  e più  rigo- 
rosa critica  formale.  D’altra  parte  in  una  concezione  empirica 
delia  scienza  in  genere  e della  nostra  in  ispecie,  anche  questa 
tendenza  non  può  essere  in  via  assoluta  esclusa  e pertanto 
acquista  una  qualche  raj^ione  cressere. 

Pigliamo  dunque  uno  dei  tanti  schemi,  che  si  possono  dare 

(l)A  parte  le  sostanziali  divergenze  fra  le  loro  dottrine,  onesti  ci 
^ setnbrano  gli  scrittori  più  rappresentativi  di  tale  tendenza,  in  genere 

w"'  scritto:  F.  List,  Das  nationale 

Oekonomie,  Stuttgart.  1841  ; K.  .M.Ar.x,  Das  Kapi- 

Toriio  ISSO  Proprietà  capitalistica, 

o no,  1889,  La  Costituzione  economica  odierna,  Torino,  IS99  e la  Sin- 

oioderne  Kapitatismus,  Leipizg 
1902  Z7er  Bourgeois,  Die  Juden  u.  das  Wirtschaftstebea,  Krieg  a.  Ka- 
pt  ahsnius  e Luxus  u.  Kapitatismus,  Mùnchen,  1913;  .M.  Fanno  L’e- 
TeTnT,'  degli  Stati  moderni,  Torino,  1906  e 

netfono  con  '"T  In  qualche  modo  si  ricon- 

Tonno,  1910  e C.  Gi.Ni,  / fattori  demografici  delta  evoluzione  delle  na- 
2ioni,  lormo,  1912. 
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dello  sviluppo  economico.  Prescindendo  dagli  stadi!  di  econo- 
mia essenzialmente  estrattiva,  quali  sono  quelli  dei  popoli  pri- 
mitivi, dei  cacciatori,  dei  pescatori  e da  quello  dei  popoli  pasto- 
ri, si  possono  distinguere  una  economia  agraria,  una  econo- 
mia agraria  ed  industriale  ed  una  economia  industriale  e iinan- 
ziaria.  Sono  presso  a poco  i tre  stadi  del  List  e vanno  natu- 
ralmente intesi  con  tutte  le  avvertenze  già  tante  volte  formu- 
late. Nella  fase  agraria  il  commercio  e la  industria  in  forma 
di 'artigianato  hanno  importanza  relativamente  scarsa  e si  con- 
centrano nelle  città,  ancora  poco  numerose  e non  grandi; 
nelTeconomia  agraria  ed  industriale  le  due  grandi  branche 
delPattività  produttrice  si  bilanciano  ; neireconomia  industria- 
le e finanziaria,  Tagricoltura  ha  subito  un  adattamento  ad  un 
sistema  economico,  del  quale  non  è più  una  parte  cosi  essen- 
ziale come  dei  precedenti.  Per  quanto  si  possa  criticare  dal 
punto  di  vista  formale  questa  classificazione,  come  del  resto 
ogni  altra,  si  vede  riconoscere  impossibile  trattare  una  que- 
stione di  economìa  concreta  senza  aiutarsi  in  qualche  modo 
con  essa  o con  una  simile.  E noi  vedremo  tosto  come  ciò 
si  verifichi  anche  per  il  risparmio.  Certo  tutte  queste  forme 
economiche  hanno  dei  ricchi  e dei  poveri,  degli  individui  che 
divengono  più  ricchi  e degli  altri  che  divengono  più  poveri, 
ma  nel  processo  delia  accumulazione  delle  ricchezze  presen- 
tano delie  profonde  differenze  caratteristiche  fra  loro. 

La  fase  deireconomia  agricola  ha  un  ritmo  cosi  lento  che 
non  dà  luogo  ad  una  notevole  accumulazione:  il  regime  feu- 
dale con  le  sue  guerre  frequenti  ben  lungi  dal  favorire  Tac- 
cumulazione,  tende  di  continuo  ad  esaurire  quella  parte  di 
essa,  che  sia  riuscita  ad  attuarsi  ; contemporanea  ad  esso  è 
la  gloriosa  economia  cittadina  dei  mercanti  e dei  banchieri, 
che  al  contrario  dà  una  rapida  accumulazione  di  ricchezza 
attraverso  difficoltà  di  ogni  specie.  Si  può  discutere  se  trattisi 
prevalentemente  di  profitti  commerciali  o bancari  oppure  di 
rendite  edilizie  rapidamente  formate  ed  accumulate  oppure 
di  profitti  coloniali,  ma  certo  non  ])uò  discutersi  che,  per  le 
condizioni  favorevoli,  la  ricchezza  aumenta  rapidamente. 

Una  volta  accumulata,  essa  da  un  lato  si  investe  nell’agri- 
coltura, dalTaltro  direttamente  nell’ industria  e determina,  at- 
traverso la  radicale  trasformazione  di  tutto  il  sistema  sociale 
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chiamata  rivoluzione  industriale,  lo  Stato  agricolo  ed  indu- 
striale. Durante  questa  trasformazione  tutte  le  condizioni  sono 
favorevoli  airaccumuiazione  della  ricchezza  e Taccumulazione 
della  richezza  reagisce  poi  favorendo  questa  trasformazione. 
L’enorme  sviluppo  della  produzione,  il  rapido  incremento  della 
popolazione  e l’energico  dinamismo  di  tutta  la  vita  economica 
dànno  occasione  a profitti  ed  a rendite  ingenti  di  ogni  specie, 
e l’accumulazione  della  ricchezza  si  intensifica,  nonostante 
che  i consumi  di  lusso  crescano  di  continuo  in  maniera  prima 
non  mai  sognata. 

A poco  a poco  questa  frase  si  trasforma  in  quella  ulteriore, 
industriale  e finanziaria:  certe  forme  d’industria,  come  la  pro- 
duzione di  articoli  di  lusso  e di  strumenti  di  produzione,  certe 
forme  di  attività  commerciale,  finanziaria  e bancaria,  come  i! 
commercio  estero  e coloniale,  l’ investimento  permanente  e 
temporaneo  del  capitale  aH’estero  e specialmente  nelle  colonie 
vanno  assumendo  importanza  sempre  maggiore,  così  da  ugua- 
gliare lafondamentale  attività  economica  agricola.  L’accunuiia- 
zionc  deila  ricchezza  trova  in  questa  ulteriore  trasformazione 
condizioni  sempre  più  favorevoli:  la  popolazione  densa  ag- 
glomerata determina  incrementi  nella  massa  della  rendita  ru- 
rale e cittadina,  i profitti  e gli  interessi  delle  enormi  masse 
del  capitale  mobilizzato  e delle  grandi  industrie  consentono 
ormai  un  incremento  di  ricchezza  cosi  rapido,  da  parere  gene- 
rato anche  esso  spontaneamente  da  forze  materiali  ed  indipen- 
denti da  ogni  attività  dell’uomo  conscia  e specificamente  diret- 
ta ad  essa.  E facile  al  contrario  verificare  come  siano  in  que- 
sta fase  sempre  più  energicamente  attive  quelle  condizioni 
soggettive  che  ci  sono  apparse  più  propizie  alia  formazione 
delle  ricchezze  nuove.  L’industria,  Tagricoltura  coloniale,  il 
commercio,  i trasporti,  l’investimento  del  risparmio  aH’estero, 
richiedendo  ormai  complessi  organi  finanziari!  consentono  di- 
rettamente ed  indirettamente  una  serie  di  operazioni,  di  mani- 
polazioni, di  speulazioni  di  ogni  genere  e quindi  la  formazione 
di  enormi  ricchezze  nuove. 

Come  poi  tutto  questo  processo  vada  a finire  costituisce 
tuttavia  un  mistero,  nè  è detto  che  debba  finire  sempre  nello 
stesso  modo.  Probabilmente  qualche  elemento  estraneo,  de- 
mografico interno  oppure  politico  esterno,  opera  come  lento 
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o rapido  agente  disgregatore:  per  lo  sviluppo  economico  oc- 
corre un  ambiente  ben  determinato,  e tale  ambiente  può  venir 
meno  per  molte  ragioni  e per  lo  stesso  sviluppo  economico. 
Forse  lo  sviluppo  economico  esaurisce  le  riserve  demografiche 
del  paese,  forse  prepara  con  lo  stesso  suo  carattere  espansivo 
il  sorgere  di  concorrenti  non  solo  industriali  e commerciali, 
ma  politici  e militari  troppo  forti.  D’altra  parte  lo  stesso  svi- 
luppo economico  non  è escluso  che  possa  trovare  rimedio 
a questi  pericoli  e vie  del  tutto  nuove  per  proseguire  senza 
catastroh.  Certo  tali  vie,  appunto  perchè  nuove,  non  si  pos- 
sono segnare  per  ora  nei  nostri  schemi  indotti  da  condizioni 
sociali  e storiche  anteriori  e diverse. 

In  ogni  modo,  e ciò  è quanto  premeva  dimostrare,  anche 
le  concezioni  fondamentali  più  diverse  dalla  nostra  rettamen- 
te interpretate,  non  portano  a risultati  incompatibili  coi  nostri 
intorno  allo  speciale  problema  deiraccumulazione. 


34.  — L’accumulazione  della  ricchezza  si  può  considerare 
da  un  punto  di  vista  più  generale  e precisamente  elemento 
non  di  un  ipotetico  s-viluppo  economico-concreto,  ma  di  un  fat- 
to sociale  generalissimo  : la  circolazione  delle  aristocrazie  ( 1). 
Pare  che  ogni  grande  rivolgimento  storico  ; Tespansione  di 
Roma  fuori  dai  confini  deiritalia,  le  invasioni  barbariche  in 
Francia,  la  rivoluzione  costituzionale  e la  rivoluzione  indu- 
striale in  Inghilterra  e poi  negli  altri  paesi,  abbia  prodotto  sem- 
pre una  nuova  aristocrazia,  e che  questa  tenda  a diventare  ere- 
ditaria trasmettendo  ai  suoi  discendenti  diritti  e bene  in  modo 
da  contrastare  alla  loro  generale  tendenza  a decadere  o in 
modo  assoluto  o in  misura  relativa  in  confronto  di  altri  stra- 
ti ascendenti  della  popolazione.  Fatti  dinamici  più  complessi 
di  una  semplice  sostituzione  di  nuovi  individui  ai  discenden- 
ti dei  precedenti  dominatori  si  manifestano,  consistenti  in  una 
serie  di  attriti  e di  compromessi  fra  i discendenti  dei  domina- 
tori passati  e gli  individui  che  vanno  assurgendo  al  dominio. 

Il  risparmio  è uno  di  questi  fatti  dinamici  : esso  è proprio 
non  dei  ricchi,  ma  di  coloro  che  s’ innalzano  appunto  per 
mezzo  suo,  nella  gerarchia  sociale. 


0)  Pareto,  Manuale,  cap.  Il,  paragrafo  102  e segg. 
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Per  quanto  siasi  tentato  di  estendere  il  significato  di  ge- 
gerarchia  sociale,  certo  fuori  del  regime  a caste  sovrapposte 
e chiuse  e dell’ordinamento  burocratico,  solo  la  ricchezza  dà 
luogo  ad  una  gerarchia  sociale.  Tutte  le  altre  qualità  e condi- 
zioni, che  contribuiscono  con  la  loro  diversa  distribuzione  al- 
la maggiore  o minore  felicità  e dignità  degli  uomini,  non  dan- 
no luogo  ad  una  disposizione  schematica  degli  individui  pa- 
ragonabile a quella,  che  si  ottiene  in  base  alla  scala  della  ric- 
chezza. E delle  altre  due  indicate,  quella  per  caste  è pro- 
pria di  condizioni  sociali  assai  diverse  dalle  nostre  ed  è poi 
meno  distinta  da  quella  economica  di  quanto  si  potrebbe  cre- 
dere, e quella  burocratica  costituisce  una  gerarchia  essenzial- 
mente economica  per  tutti  i rispetti. 

Le  varie  qualità  di  ricchezza  sono  soggette  a cause  non 
prevedibili  di  prosperità  e di  decadenza  e determinano,  at- 
traverso queste  vicende,  vicende  analoghe  nei  patrimoni  cor- 
rispondenti e,  per  ragione  di  abitudine  e di  concorrenza  nel 
rango  già  ampiamente  lumeggiate,  variazioni  anche  maggiori 
nella  posizione  relativa  dei  varii  patrimoni. 

Inoltre  l’accumulazione  della  ricchezza  attraverso  le  gene- 
razioni ha  luogo  per  salti  e non  per  gradi.  Se  nello  spazio 
di  una  generazione  la  ricchezza  media  è,  per  esempio,  rad- 
doppiata, è estremamente  improbabile  che  in  massa  ogni  ca- 
tegoria abbia  un  patrimonio  doppio  di  coloro  dei  quali  essa 
discende.  Non  solo  per  la  decadenza  delle  vecchie  aristocra- 
zie, non  solo  per  le  inevitabili  decadenze  di  certi  ceti  inter- 
medi!, ma  sopratutto  per  la  stessa  forza  ascendente  distribui- 
ta in  modo  estremamente  vario  fra  le  varie  parti  della  popo- 
lazione. Moltissimi  avranno  superato  numerosi  gradi  della  ge- 
rarchia economica  e variata  non  soltanto  la  loro  posizione  as- 
soluta ma  anche  quella  relativa  nel  modo  più  radicale,  ed 
ogni  strato  conterà  nel  modo  più  vario  individui  provenienti 
dai  più  diversi  strati  componenti  la  generazione  antecedente. 
Tanto  più  che  il  solo  fatto  del  salire  dei  nuovi  ricchi  avrà 
determinato  per  i vecchi  ricchi  la  concorrenza  rovinosa  nel 
rango,  già  rammentata  più  volte:  la  formazione  di  nuove  ric- 
chezze maggiori  delle  antiche,  non  solo  riduce  la  posizione 
relativa  di  queste,  ma  facilita  la  loro  decadenza  assoluta  con 
la  concorrenza  fatta  loro  nei  varii  consumi  di  lusso  e nella 
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possibilità  di  mantenere  un  livello  relativo  di  spesa  corrispon- 
dente alTantico  nelle  nuove  condizioni  generali.  Certo  le  vec- 
chie ricchezze  si  conservano  qualche  volta  nella  loro  posi- 
zione assoluta  e relativa  o per  favorevoli  qualità  degli  indi- 
vìdui 0 per  opportuni  matrimonii  o perchè  composte  di  beni 
favoriti  in  modo  particolare  dal  generale  progresso  econo- 
mico. Ma  tutti  questi  elementi  sono  di  solito  assai  meno  ef- 
ficaci di  quelli  già  indicati,  agenti  in  senso  opposto,  e perciò 
non  valgono  a togliere  valore  alle  affermazioni  generali  fat- 
te sopra. 

35-  La  forma  più  palese  di  aggregazione  sociale  è quel- 
la politica,  relativa  alla  disposizione  da  parte  dei  singoli  in- 
dividui di  una  quantità  maggiore  o minore  del  potere  dello 
Stato.  Essa  non  è certo  la  più  essenziale,  perchè  passa  in  se- 
conda linea  di  fronte  a quella  economica  ed  è per  di  più  dif- 
ficile da  rilevare,  perchè  non  corrisponde  sostanzialmente  al- 
la disposizione  formale  di  un  certo  potere  da  parte  di  certi 
individui. 

L’aggregazione  politica  ha  certo  degli  stretti  rapporti  con  la 
gerarchia  economica  e perciò  con  raccumulazione  della  ricchez- 
za. .Anzitutto  raccumulazione  di  grandi  m.asse  di  ricchezze  per 
via  economica  è stata  storicamente  preceduta  da  ordinamen- 
ti feudali,  militari,  politici  della  società  : vi  sono  dei  ricchi  pri- 
ma che  sia  possibile  di  accumulare  la  ricchezza  in  grandi  mas- 
se con  procedenti  economici  : il  che  ha  un  significato  per  tutte 
le  vicende  seguenti  dei  processi  economici  delFaccumulazione 
delle  ricchezze.  L accumulazione  della  ricchezza  con  proce- 
dimenti politici  è molto  più  vicina  a noi  di  quanto  si  potreb- 
be credere  : anche  a parte  fatti  recentissimi,  come  provvedi- 
menti di  politica  economica,  dei  quali  ogni  paese  può  dare 
esempi  chiarissimi;  sino  alla  rivoluzione  industriale,  cioè  ad 
un  periodo,  che  neppure  nei  paesi  più  progrediti  rimonta  a 
due  secoli,  è impossibile  spiegare  la  formazione  delle  ricchez- 
ze private  prescindendo  dalla  opportuna  disposizione  del  po- 
tere politico.  Di  più  raccumulazione  economica  della  ric- 
chezza, quando  diviene  possibile  in  grandi  masse,  ha  luogo 
sotto  la  spinta  psichica  de!  desiderio  di  raggiungere  per  que- 
sta via  la  posizione  occupata  da  coloro,  i quali  sono  già  signo- 
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ri  per  ragioni  e per  qualità  essenzialmente  politiche.  Ognuno 
che  abbia  fatto  la  psicologia  del  borghese,  ha  ritrovato  in  lui 
il  desiderio  di  uguagliare  il  nobile  ; di  raggiungere  per  vie 
diverse  chi  gli  sta  sopra  per  ragioni  ereditarie  politiche  : an- 
cora una  volta,  concepire  i!  borghese  quale  un  individuo, 
che  accumula  in  vista  di  certi  maggiori  consumi  materiali 
propri  o dei  suoi,  è seguire  una  psicologia  interamente  errata. 

La  disposizione  della  ricchezza  e del  potere  politico  han- 
no infine  altri  rapporti  fra  di  loro,  che  non  si  possono  in  mo- 
do semplice  combinare  con  i precedenti  perchè  dànno  luogo 
a risultati  senz’altro  opposti  da  un  caso  all’altro.  La  disposizio- 
ne dei  potere  politico,  che  offre  le  condizioni  esterne  propizie 
alTacquisto  della  ricchezza,  aumenta  gli  ostacoli  psichici  alia 
sua  conservazione  stimolando  a spendere  una  parte  sem- 
pre più  rilevante  del  proprio  reddito.  La  disposizione  della 
ricchezza  da  parte  sua  tende  a mettere  a portata  di  mano  i! 
potere  politico  in  una  forma  o nell’altra,  direttamente  od  in- 
direttamente. 

Le  nostre  esperienze  intorno  a periodi  di  libera  formazione 
della  ricchezza  privata  sono  relativamente  brevi  e consentono 
questa  unica  conclusione  generale,  che  ricchezza  e potere  ten- 
dono a concentrarsi  nelle  stesse  mani  o perchè  la  disposi- 
zione del  potere  implichi  la  disposizione  della  ricchezza  o 
perchè  la  disposizione  della  ricchezza  procuri  direttamente  od 
indirettamente  il  potere  politico.  Considerando  i fatti  a noi  più 
vicini,  la  seconda  alternativa  pare  di  gran  lunga  la  più  fre- 
quente, ed  anche  in  altre  condizioni  storiche  è probabile  che 
non  sia  stata  rara  in  maniera  così  assoluta  e generale  come  a 
prima  vista  può  apparire.  Gli  studi!  del  D’Avenel  (1)  sulla  storia 
economica  francese  e,  tra  gli  altri,  quelli  del  Boutmy  (2)  sulla 
storia  sociale  inglese  stanno  a dimostrare  come  anche  i più  rigi- 
di sistemi,  che  diremo  feudali  in  contrapposto  con  quelli  at- 
tuali e mercantili,  non  resistono  alla  rapida  azione  digregatri- 

(1)  G.  D’Avenel,  La  Fortune  privée  à travers  sept  siécles,  Paris, 
1905,  Les  Riche^  depnis  sept  cents  ans,  Paris,  1909,  la  collezione  di 
saggi  costituenti  i 5 volumi  intitolati  Le  Mécanisme  de  la  vie  moderne 
e Decouvertes  d'Hlstoire  social  1200-1910,  Paris,  1910. 

(2)  E.  Boutmy,  Le  Développement  de  la  Costllution  et  de  la  So- 
liete  politìque  an  Angìeterrc,  Paris,  1907. 
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ce  deiroro  e come  anzi,  in  ragione  della  loro  povertà  siano 
più  sensibili  alTopera  sua.  invero  due  fatti  sono  certi,  che 
un  sistema  basato  sulla  divisione  ira  poveri  e ricchi  per  ra- 
gioni politiche  non  può  a meno  di  generare  e dì  conservare 
uno  stato  generale  di  povertà  e che  il  valore  sociale  della 
ricchezza,  cioè  la  sua  efficacia  in  confronto  degli  altri  rap- 
porti sociali,  deve  essere  molto  alta,  in  ragione  della  sua  stessa 
scarsità,  in  uno  stato  di  generale  inopia. 


3b*  — Le  considerazioni  esposte  sino  ad  ora  si  basano  so- 
pra le  due  proposizioni  essenziali  che  il  risparmio  è un  fatto 
dinamico  connesso  con  il  dinamismo  di  altri  fatti  sociali  e 
che  tale  dinamismo  non  si  può  formulare  teoricamente,  ma 
solo  in  modo  frammentario  e incompiuto  attraverso  una  se- 
rie di  accenni. 

Una  forma  di  movimento  sociale  è abbastanza  determi- 
nata e costante  nelle  sue  manifestazioni  per  essere  formula- 
ta in  uno  schema  teorico,  e sono  le  crisi  economiche  È 
dunque  il  caso  di  vedere  in  che  modo  si  comporta  il  rispar- 
mio in  confronto  di  questo  dinamismo  più  semplice  e perciò 
più  noto.  Ma  poiché  in  questa  materia  regna  ancora  la  più 
grave  divergenza  di  opinioni  teoriche  e manca  in  genere  la 
osservanza  di  una  rigorosa  formulazione,  non  possiamo  a 
meno  di  riferirci  esplicitamente  alle  conclusioni  di  un  nostro 
studio  (1),  rinviando  ad  esso  per  la  loro  dimostrazione:  a) 
non  si  può  costruire  una  teoria  economica  delle  crisi,  nel 
senso  preciso  che  le  vicende  di  esse  non  si  possono  colle- 
gare rigorosamente  fra  di  loro  soltanto  con  certi  calcoli  eco- 
nomici individuali  ; b)  i periodi  di  generale  aumento  o dimi- 
nuzione del  valore  della  moneta  sono  specificati  da  una  se- 
rie di  fenomini  caratteristici  ; c)  i periodi  di  generale  diminu- 
zione del  valore  della  moneta  implicano  alternative  più  brevi, 
comprese  in  essi,  di  cosidetta  prosperità  e di  rapida  e vio- 
lenta reazione. 

Ai  movimenti  delle  crisi  si  deve  attribuire  un  significato 
del  tutto  secondiario  in  confronto  degli  altri  movimenti  di- 


ti) Sulla  teoria  economica  delle  crisi  nel  Giorn,  degli  Ec.y  giugno 
1914. 
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I namici  della  società  in  genere  e deli’economia  in  ispecie.  Il 

I movimento  di  generale  progresso  economico,  per  esempio, 

I non  deve  essere  confuso  con  i movimenti  dei  prezzi,  perchè 

P . spesso  continua  ininterrotto  nei  periodi,  detti  di  depressione 

perchè  i prezzi  vanno  diminuendo  in  modo  costante,  o di 
; crisi,  perchè  essi  reagiscono  violentemente  contro  un  aumento 

troppo  rapido  e prematuro.  Considerando  i rapporti  del  ri- 
sparmio colle  crisi  si  deve  poi  evitare  tanto  l’errore  di  spie- 
, gare  le  crisi  con  fenomeni  di  sotto-risparmio  o di  sopra-rispar- 

I l’altro  non  meno  grave  invero,  di  attribuire  alle 

I crisi  li  risultato  di  generali  vicende  della  dinamica  economica. 

Due  tendenze  opposte  si  fanno  sentire  sul  risparmio  in 
connessione  con  i movimenti  ascendenti  delle  crisi  e con 
‘ quelli  ciclici  di  lunga  durata.  Il  periodo  dei  prezzi  crescenti 

stimola  la  produzione,  favorendone  la  organizzazione,  e sti- 
mola il  risparmio  determinando  grandi  redditi  di  congiuntu- 
ra: è perciò  un  periodo  specificato  da  un’intensa  formazione 
, di  capitale.  Nè  tale  effetto  annullano  le  perdite  inerenti  all’er- 

j rata  direzione  assunta  dalla  produzione  in  questo  periodo,  le 

I quali  sono  molto  minori  dei  cresciuti  risparmi  e neppure’  il 

J consumo  improduttivo  di  una  parte  del  capitale  esistente  do- 

vuto all’illusione  monetaria  dei  prezzi  cresciuti.  Il  doppio  or- 
dine di  effetti  opposti  fra  di  loro  si  risolve  pertanto  in  un 
aumento  del  risparmio,  cioè  in  una  accumulazione  maggio- 
re di  quella  che  sarebbe  dipendente  dall’ordinario  corso  del 
progresso  economico  nelle  altre  condizioni  date. 

Ragioni  opposte  determinano  l’effetto  opposto  nel  lungo 
periodo  della  diminuzione  dei  prezzi  ed  in  quello  più  breve 
^ della  reazione  durante  la  crisi  economica.  È un  grave  errore 
adribuire  a questi  periodi  una  diminuzione  assoluta  del  ca- 
pitale, ed  è pure  un  errore,  meno  grave  invero  ma  più  fre- 
quente, assegnare  a questo  periodo  una  necessaria  diminu- 
I zione  nella  ragione  dell’accumulazione.  Prescindendo  s’inten- 

' de  dalle  variazioni  nominali,  questi  periodi  possono  segnare 

una  grande  e crescente  accumulazione  ; in  modo  necessario 
sono  specificati  soltanto  dal  fatto  che  dànno  luogo  ad  un  ri- 
I sparmio  minore,  di  quello  che  avrebbero  dato  luogo,  ove 

; non  avessero  corrisposto  alla  fase  descrescente  dei  prezzi  ge- 

nerali o alla  fase  revulsiva  delle  crisi. 


I 
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Sarebbe  perfettamente  inutile  dilungarsi  sopra  questo  ar- 
gomento. Tali  affermazioni  sono  semplici  e rigorose,  ove  sia-- 
no  accolte  le  loro  premesse,  dimostrate  altrove  e che  sa- 
rebbe inutile  di  dimostrare  un’altra  volta  nei  medesimi  ter- 
mini. Esse  sarebbero  d’altra  parte  false  ove  tali  premesse  fos- 
sero rigettate,  perchè  non  potrebbero  avere  dimostrazione 
diversa  ed  indipendente. 

37.  — Prescindendo  dai  fattori  mediati,  possiamo  enume- 
rare, ritornando  all’oggetto  del  paragrafo  19  e cioè  alla  de- 
terminazione del  saggio  dell’interesse,  le  seguenti  sue  cause 
immediate  di  variazione. 

Fatto  fondamentale  è la  produttività  marginale  del  prolun- 
gamento dei  processi  produttivi  e cioè  in  breve  la  produtti- 
vità marginale  del  tempo  : quando  essa  aumenta,  aumenta  il 
saggio  dell’interesse;  quando  diminuisce,  il  saggio  delP  inte- 
resse diminuisce.  Invero  già  nel  paragrafo  19  la  durata  del 
processo  produttivo  è apparsa  facilmente  variabile  per  ragio- 
ni tecniche  ed  economiche. 

Ciò  per  I interesse  reale.  Le  variazioni  prevedute  del  va- 
lore della  moneta,  in  quanto  sono  prevedute  e solo  in  mo- 
do imperfetto,  producono  variazioni  in  senso  inverso  e di 
intensità  minore  nel  saggio  reale  dell’interesse. 

L equivalenza  attuale  psichica  dei  consumi  marginali  attesi 
per  i vari  periodi  di  tempo  si  ottiene  con  lievi  modificazioni 
del  reddito  disponibile  in  essi.  Questo,  che  è considerato  il 
fattore  essenziale  in  tutte  le  teorie  soggettive  dell’  interesse, 
è al  contrario  in  realtà  un  fattore  secondario.  Il  calcolo  stes- 
so è poco  frequente  ed  imperfetto  e per  di  più,  qualora  si 
verifichi,  si  esaurisce  con  modificazioni  molto  lievi  nella  di- 
stribuzione del  reddito  attraverso  il  tempo. 

La  stabilità  attribuita  concretamente  al  saggio  d’interesse 
in  un  momento  per  tutti  i periodi  futuri,  praticamente  presi 
in  considerazione  dagli  individui  reali,  è apparsa  già  nel  pa- 
ragrafo 12  come  elemento  sufìiciente  per  colmare  la  lacuna 
di  questa  concezione  e per  farne  una  costruzione  più  vicina 
alla  realtà,  se  anche  meno  elegante,  di  quella  costruita  sopra 
I ipotesi  di  una  ipersensibilità  psichica  a tutti  i possibili  e- 
venti  economici  più  remoti  da  parte  di  ognun  individuo. 
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3S.  — Dopo  la  produttività  marginale  del  tempo  e la  vi- 
cenda monetaria,  i due  altri  elementi  essenziali  per  determi- 
nare in  concreto  le  variazioni  e la  misura  del  saggio  dell’ in- 
teresse sono  il  grado  di  unificazione  dei  vari  mercati  ed  il 
grado  di  sicurezza  relativa  degli  investimenti,  così  in  forma 
di  credito  come  in  forma  diretta. 

Invero  la  unificazione  del  saggio  d’interesse  anche  nel- 
l’istesso  tempo  e luogo  è molto  relativa:  per  tacere  degli  in- 
vestimenti diretti,  nei  quali  essa  è molto  imperfetta,  anche 
nei  prestiti  è molto  limitata.  Non  soltanto  il  diverso  grado  di 
sicurezza  ed  altri  numerosi  fattori  oggettivi,  ma  anche  con- 
dizioni del  tutto  soggettive  fanno  variare  in  modo  rilevante 
il  saggio  dell’interesse.  La  irrazionalità,  apparsa  propria  del 
processo  fondamentale  di  formazione  del  risparmio,  si  estende 
anche  alle  forme  di  investimento  del  risparmio  stesso:  la  unifi- 
cazione dei  mercati  dei  prestiti  è molto  relativa;  persino  là 
dove  parrebbe  più  facile:  nei  debiti  ipotecarii  (1)  ci  appare 
dalla  statistica  assai  imperfetta.  In  ogni  modo  il  processo, 
ora  più  rapido,  ora  più  lento,  di  unificazione  dei  varii  mer- 

(I)  Le  statistiche  del  debito  ipotecario  fruttifero  in  Italia  ci  dànno 
ia  seguente  distribuzione  percentuale  del  debito  ipotecario  fruttifero, 
a seconda  dei  saggio  d’ interesse  {Statistica  del  debito  ipotecario  fruU 
tiferò  italiano,  Roma  1914,  pag.  XLV^i)  : 

alla  fine  del  1903  alla  fine  del  1910 


sino  al  3 ® „ 

4,  36 

11,  07 

dal  3 S'o  al  5 

70,  72 

72,  52 

dal  5 all'8 

22,  69 

14,  61 

dairs  al  10 

2,  0 

I,  53 

oltre  il  10 

0,  23 

0,  27 

Lo  spazio  fra  il  3 * ^ al  5 per  cento  è assai  largo  per  classificare 
debiti  sicurissimi  e contratti  per  lunghi  periodi  di  tempo,  tuttavia  non 
comprendeva  in  nessuna  delle  due  rilevazioni  neppure  ^ * delle  som- 
me duvute.  Che  tale  risultato  non  dipenda  essenzialmente,  come  si 
potrebbe  supporre,  dalla  distribuzione  geografica,  risulta  dalla  tavola 
contenuta  nelle  pagine  XL\^III-XLiX  della  stessa  statistica,  in  base  alla 
quale  sono  calcolate  le  seguenti  percentuali  relative  al  31  dicem- 
bre 1910. 


sino  al  3 * ^ ® ^ 

3 * 2 - 5 « . 

o-8«. 

Italia 

settentrionale 

IO,  03 

81,  97 

7,  99 

Italia 

centrale 

14,  09 

75,  17 

IO,  74 

Italia 

meridionale 

12,  00 

57,  22 

30,  78 

Italia 

insulare 

4,  97 

64,  34 

30,  69 

w 
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I cali  costituisce  una  delle  cause  principali  di  variazioni  con- 

I crete  del  saggio  d’interesse  in  ognuno  di  essi.  Insieme  colle 

variate  condizioni  di  sicurezza  e colle  variazioni  monetarie 
; vale  a spiegare  quasi  tutte  le  sue  variazioni  concrete.  Pren- 

dendo le  note  serie  con  i saggi  di  rendimento  dei  consolidati, 

' delle  cartelle  ipotecarie,  delle  obbligazioni  ferroviarie  o simili^ 

j si  stenterebbe  molto  a trovare  qualche  variazione  non  capace 

I di  essere  spiegata  con  una  di  queste  tre  cause:  variazioni 

ij  monetarie,  variazioni  della  sicurezza,  variazioni  nella  posizione 

I'  relativa  del  mercato  del  titolo  considerato  con  quello  degli  al- 

i tri  titoli  e degli  altri  impieghi  in  genere.  La  stessa  produt- 

tività marginale  del  tempo,  in  forza  degli  elementi  già  indi- 
cati, presenta  un  grado  così  rilevante  di  elasticità  che  dà  luo- 
I go  difficilmente  a variazioni  notevoli  del  saggio  dell’interes- 

!1  se.  Estensioni  locali  di  prolungamenti  già  attuati  altrove  e 

sfruttamenti  industriali  di  processi  ancora  non  usati  assicura- 
no una  domanda  cospicua  al  risparmio,  di  mano  in  mano 
che  esso  si  forma,  a condizioni  marginali  non  molto  dissimili 
dalle  precedenti.  Soltanto  paesi  in  condizioni  territoriali  e 
i demografiche  molto  diverse,  come  sarebbero  le  colonie  in 

j confronto  della  madre  patria  o fra  di  loro  paesi  di  civiltà  es- 

E senzialmente  diversa,  hanno  nello  stesso  tempo  un  diverso 

I saggio  dell’intesesse  per  questa  ragione.  E differenze  territo- 

riali, demografiche  e sociali  in  genere,  così  notevoli  come 
I quelle  intercedenti  fra  periodi  storici  separati  fra  di  loro  da 

decenni  e da  secoli,  possono  produrre  differenze  di  produtti- 
: vità  marginale  del  tempo  tali  da  determinare  sostanziali  dif- 

ferenze d’interesse.  Ma  se  le  variazioni  indicate  prima  pos- 
sono ancora  importare  al  finanziere,  aH’uomo  d’affari,  queste 
riguardano  soltanto  lo  storico,  il  quale  confronta  fra  di  loro 
periodi  tanto  distanti,  prescindendo  da  ogni  significato  pratico 
immediato. 

Un  elemento  pure  indiretto,  ma  essenziale  per  la  deter- 
minazione dell’interesse  è costituito  dalla  interdipendenza  del 
l’accumulazione  con  la  concorrenza  bellica  fra  gli  stati.  Di  mano 
il  in  mano  che  la  ricchezza  aumenta,  aumentano  le  spese  per  la 

preparazione  per  la  condotta  e per  il  risarcimento  dei  danni 
I delle  guerre.  La  concorrenza  politica  internazionale  è tanto 

più  costosa,  quanto  più  i popoli  sono  ricchi:  questo  è un 


» 
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fatto  storico  assolutamente  generale,  poiché  in  senso  preciso 
risulta  da  una  legge  economica.  Non  possiamo  entrare  in  que- 
sto argomento,  che  richiederebbe  una  speciale  trattazione; 
ma  l’accumulazione  della  richezza  ha  certo  un  limite,  un  freno 
naturale  nel  costo  crescente  delle  rivalità  internazionali,  deter- 
minato dall’incremento  stesso  di  richezza.  La  guerra  essendo 


il  massimo  sforzo  di  uno  Stato  come  dal  punto  di  vista  de- 
mografico, così  e più  ancora  da  quello  finanziario,  deve  es- 
sere tanto  più  costosa,  quanto  più  alto  è il  grado  raggiunto 
dall’accumulazione.  Solo  in  via  di  accenno  possiamo  dire  (a 
compimento  di  quanto  si  è detto  nel  paragrafo  26  sopra  la 
decadenza  assoluta  delle  nazioni)  che,  come  per  i vecchi  ceti 
ricchi  la  causa  precipua  di  rovina  assoluta  è la  concorrenza 
nel  fasto  con  i nuovi  ceti  più  ricchi,  così  per  molti  stati  la  ca- 
gione della  decadenza  non  solo  relativa  ma  anche  assoluta 
può  essere  la  incapacità  di  reggere  a lungo  andare  la  con- 
correnza nelle  spese  militari  e di  politica  estera  a loro  fatta 
da  altri  stati  sorti  a maggiore  ricchezza. 

39.  — 1 problemi  teoricamente  più  complessi  del  saggio 
dell'interesse  sono  quelli  concreti,  che  si  presentano  come  i 
primi  partendo  dalie  esigenze  pratiche.  A più  forte  ragione 
che  per  il  resto  di  questo  capitolo  varrà  per  questo  paragrafo 
la  necessità  di  limitarsi  ad  una  trattazione  frammentaria,  per- 
chè si  presenteranno  problemi  così  complessi  da  escludere  la 
possibilità  di  una  considerazione  sistematica  in  uno  spazio 
non  troppo  lungo. 

La  prima  serie  di  problemi  concreti  dell’interesse  sareb- 
/•  he  costituita  dalla  determinazione  del  valore  di  certe  catego- 

rie di  beni  ossia  di  tutti  i beni  considerati  categoria  per  ca- 
tegoria, ma  il  prezzo  del  bestiame,  della  terra,  delle  case,  dei 
titoli  di  ogni  specie  con  reddito  fisso  e variabile,  il  salario  ecc. 
sono  funzioni  del  saggio  dell’interesse  tanto  complesse  che 
non  si  possono  determinare.  Si  provi  qualcuno  a precisare  i 
rapporti  fra  saggio  di  interesse  e valore  del  bestiame  o fra 
saggio  di  interesse  e valore  delle  case  di  abitazione  e si  tro- 
verà di  fronte  ad  un  groviglio  di  relazioni  nel  quale  difficil- 
mente potrà  trovare  il  bandolo.  Probabilmente  dovrà  conten- 
tarsi di  una  posizione  artificialmente  semplificata  (come  sa- 
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rebbe  per  esempio  quella  costituita  dal  far  dipendere  il  va- 
lore dal  costo  di  produzione)  corrispondente  alle  condizioni 
particolari  di  un  certo  problema  concreto  : ma  non  riuscirà 
mai  alla  soluzione  attraverso  la  determinazione  generale  di 
rapporti  valevoli  per  tutte  le  categorie  dei  beni,  dei  quali  egli 
studia  un  caso,  un  esempio  concreto. 

Resta  escluso  pertanto  che  come  problema  particolare 
dell  interesse  possa  considerarsi  quello  di  determinare  il  va- 
lore di  una  qualsiasi  categoria  di  beni,  del  quale  l’interesse  è 
elemento  determinante  e determinato  insieme.  Questi  sono 
problemi  male  posti. 

Problemi  particolari  dell’interesse  sono  al  contrario  que- 
sti tre  ; 1°  considerazione  immediata  del  mercato  dei  pre- 
stiti a lunga  scadenza  dal  punto  di  vista  della  loro  for- 
ma monetaria  e considerazione  degli  investimenti  pure  a lun- 
ga scadenza  dal  punto  di  vista  della  forma  monetaria  ; 2*  rap- 
porto fra  l’incremento  di  capitale  investito  in  una  impresa  ed 
il  prolungamento  del  processo  [iroduttivo  ; 3“  effetti  di  una 
variazione  del  saggio  d’interesse  sopra  il  rapporto  di  valore 
dei  beni  permanenti  e non  permanenti  e sopra  le  espressio- 
ni della  ricchezza  nazionale.  Queste  indagini  hanno  ragione 
di  essere  nel  fatto  che  costituiscono  il  ponte  per  passare  dai 
termini  teorici  astratti  del  problema  a quelli  concreti  e pratici 
e mirano  così  all  applicazione  delle  indagini  precedenti 

40,  — Molte  sono  le  forme  conscie  ed  inconscie  del  rispar- 
mio : si  possono  produrre  beni  per  il  consumo  proprio  o al- 
trui in  misura  maggiore  del  consumo  presente,  beni  di  consu- 
mo altrui  immediato  e venderli  contro  moneta  o a credito,  sem-  i 

pre  con  la  stessa  eccedenza  detta  sopra.  Queste  varie  forme 
dànno  luogo  a varie  forme  tecniche  della  formazione  del  capi- 
tale. A noi  basta  considerare  le  due  ultime  forme  di  rispar- 
mio, costituite  ambedue  dalla  produzione  di  beni  per  il  con- 
sumo altrui  in  misura  superiore  al  proprio  consumo  attuale, 
le  uniche  concretamente  importanti  e che  si  possono  trat- 
tare insieme  perchè  non  dànno  luogo  a considerazioni  di- 
verse 1 una  dall’altra.  Per  varie  ragioni  vi  sono  poi  sempre 
dei  depositi  di  merci  di  moneta  e di  credito,  cioè  delle  mas- 
se di  tutti  questi  elementi,  le  quali  hanno  parecchi  uffici  es- 
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senziali  nel  regolare  Tattività  economica  attraverso  le  sue 
oscillazioni  ed  i suoi  movimenti  di  ogni  genere.  Il  rispar- 
mio tende  a trasformarsi  immediatamente  in  aumento  di  que- 
sti depositi  0 fondi  e dà  luogo  o meno  a tale  effetto  a se- 
conda che  si  incontri  con  investimenti  in  misura  maggiore  o 
minore  della  sua.  Di  pari  passo  con  la  formazione  del  ri- 
sparmio deve  procedere  la  produzione  dei  beni  di  lunga  du- 
rata e la  disposizione  loro  nelle  forme  giuridÌ9he  richieste 
dai  risparmiatori.  I varii  fondi  o depositi  servono  a mettere 
d'accordo  le  temporanee  discordanze  con  il  sistema  dei  mo- 
vimenti dei  prezzi,  degli  sconti  ecc.  Questo  compito  è assolto 
complessivamente  dalle  banche,  dalle  borse,  dalle  società  per 
azioni,  oppure  (considerando  le  funzioni  in  luogo  degli  orga- 
ni) dal  credito  dalia  speculazione  dalla  fondazione  di  imprese 
e dalla  emissione  di  titoli.  In  questo  meccanismo  concreto  si 
deve  determinare  il  saggio  delTinteresse,  supposto  prima  de- 
terminato senz'altro  da  un  astratto  prolungamento  del  proces- 
so primitivo.  ! tre  problemi  indicati  alla  fine  dei  paragrafo 
precedente  sopra  corrispondono  appunto  a tre  momenti  es- 
senziali di  questo  processo. 

Come  per  il  saggio  dello  sconto,  cosi  per  quello  dell’in- 
teresse ha  luogo  una  considerazione  del  problema  nei  termi- 
ni seguenti,  la  quale  data  la  diversa  intensità  degli  effetti  delle 
stesse  cause  sopra  di  loro,  non  potrà  restare  definitiva  per 
questo  come  è al  contrario  per  quello.  La  massa  dei  debiti  si  può 
considerare  come  una  massa  che,  attraverso  le  continue  estin- 
zioni e rinnovazioni  dei  singoli  rapporti,  tende  ad  espandersi  od 
a restringersi  oppure,  e più  precisamente,  ad  espandersi  con  ra- 
gione di  incremento  maggiore  o minore.  Questa  tendenza  in 
termini  mercantili-bancari  si  chiama  la  domanda  di  capitale  e sta 
in  diretta  correlazione  con  il  movimento  previsto  dei  prezzi,  col- 
le vicende  della  produzione  e con  i rapporti  finanziari  fra  i 
varii  mercati.  L'effetto  immediato  di  queste  variazioni  di  do- 
manda si  fa  sentire  nei  depositi  di  moneta  e di  crediti  ban- 
cari, ma  questi  sarebbero  troppo  limitati  per  non  reagire  con 
aumenti  o con  diminuzioni  di  interesse,  se  non  fossero  di 
continuo  reintegrati  in  misura  corrispondente  da  movimenti 
analoghi  da  parte  del  risparmio.  Questo  fondo,  tenuto  conto 
appunto  dell'afflusso  del  risparmio,  costituisce  l'offerta  del 
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capitale  nella  terminologia  mercantile  bancaria.  Specialmente 
sensibile  alla  variazione  della  domanda  e delToiferta  è quella 
parte  del  mercato  costituente  il  mercato  dello  sconto.  Tutte 
le  variazioni  di  breve  durata  di  domanda  e di  offerta  di  ca- 
pitale in  forma  monetaria  fanno  sentire  il  loro  effetto  sopra 
di  questo  prima  che  sopra  il  resto  del  mercato  delTinteresse. 
Come  risulta  poi  chiaro  da  una  ovvia  analogia  fisica,  tali  mo- 
dificazioni del  livello  dello  sconto  contribuiscono  a rendere 
stabile  l’interesse,  in  quanto  tendono  ad  esaurire  gli  effetti 
di  quelle,  che  altrimenti  opererebbero  quali  sue  cause  pertur- 
batrici (1  ). 

Considerazioni  analoghe  valgono  per  i fatti  costituenti  una 
emissione  di  azioni,  considerati  dal  punto  di  vista  della  circo- 
lazione. A prescindere  da  movimenti  metallici  senza  impor- 
tanza, si  tratta  di  trasferire  cretliti  bancari  dai  sottoscrittori 
alla  società  o direttamente  o attraverso  il  consorzio  emittente. 
L’emissione  riuscita  costituisce  un  trasferimento  nella  dispo- 
sizione del  risparmio  nuovo  o liberato  da  altri  investimenti, 
I versamenti  a rate  costituiscono  un  processo  alquanto  com- 
plicato, ma  senza  caratteri  sostanzialmente  diversi.  Sopra 
questo  schema  si  adattano  i fatti  dell’interesse.  L’emissione 
deve  essere  offerta  ad  un  saggio  non  superiore  alla  produt- 
tività marginale  determinata,  come  vedremo  nel  paragrafo  se- 
guente, dalla  produttività  marginale  del  tempo,  ed  è richie- 
sta da  colui  che  sottoscrive  per  mezzo  del  risparmio  dispo- 
nibile, cioè  non  investito  direttamente  da  lui  : anche  da  que- 

(I)  Il  grado  di  sensibilità  del  mercato  dello  sconto  alle  cause  ca- 
pitalistiche di  variazione  in  contrasto  con  quelle  monetarie  dà  luogo 
alle  più  grossolane  contraddizioni  da  parte  dei  pratici  ed  è oggetto 
di  gravi  controversie  fra  i teorici.  La  nostra  posizione  {Teoria  dello 
sconto,  paragrafi  29-32)  è che  essa  sia  assai  scarsa  e,  per  quanto  tale 
problema  è capace  di  soluzione  generale,  nulla.  Sarebbe  dunque  a più 
forte  ragione,  data  la  molto  maggiore  lunghezza  deH’anticipazione,  nul- 
la per  il  saggio  deirinteresse.  — Nel  testo  è accolta  Paltra  opinione, 
che  cioè  le  cause  capitalistiche  influiscano  sullo  sconto  per  mostrare 
come,  anche  attraverso  una  via  indipendente  dalla  nostra  precedente 
argomentazione  in  una  materia  ripugnante  sin  ad  ora  ad  una  soluzione 
rigorosa  e pacifica,  si  giunga  allo  stesso  risultato  di  escludere  che 
brevi  variazioni  della  domanda  ed  offerta  di  capitale  facciamo  sentire 
il  loro  effetto  nei  saggio  dell’interessa  per  prestiti  lunghi. 
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sta  parte  il  saggio  deirinteresse  tende  a ragguagliarsi  alla 
produttività  marginale  del  tempo,  per  la  concorrenza  tra  le 
varie  emissioni  effettuate  di  continuo  sul  mercato  e degli  in- 
vestimenti in  crediti. 

Considerate  così  le  emissioni  di  azioni,  cioè  di  parti  di  im- 
prese, le  altre  emissioni  di  obbligazioni  di  cartelle  fondiarie 
e di  prestiti  pubblici  si  possono  ritenere  comprese  nelle  con- 
siderazioni generali  intorno  al  mercato  dei  prestiti. 

41.  — 11  rapporto,  che  intercede  fra  la  massa  di  capitale 
di  un’impresa  ed  il  prolungamento  del  processo  produttivo, 
costituisce  il  passaggio  dalla  teoria  pura  dell’interesse  alle 
considerazioni  pratiche,  giacché  quella  si  fa  necessariamen- 
te in  termini  astratti  di  produttività  dell’elemento  tempo  ca- 
ratteristico dell’impiego  del  capitale,  queste,  come  si  è vi- 
sto, in  termini  di  capitale  concretamente  misurabile  in  mo- 
neta. 

L’incremento  di  capitale  di  un’azienda  può  corrispondere 
a ) ad  una  variazione  nominale  dei  prezzi  dei  beni  e dei  ser- 
vigi impiegati  b)  ad  una  estensione  della  sua  parte  di  pro- 
cesso produttivo  c)  ad  una  moltiplicazione  della  quantità  di 
produzione,  infine,  d)  ad  un  prolungamento  del  processo  pro- 
duttivo oltreché  ad  e)  altri  elementi  dinamici  del  processo 
produttivo,  come  sarebbero  variazioni  della  tecnica  produti- 
tiva  diverse  dal  semplice  prolungamento  ed  aumenti  per 
qualsiasi  ragione  dei  depositi  corrispondenti  alle  singole  fasi 
del  processo  produttivo. 

Non  occorre  fare  esplicitamente  le  considerazioni  relative 
ad  a)  effetti  di  variazione  dei  prezzi  e ad  e)  altri  elementi 
dinamici,  nè  di  spendere  parole  per  rilevare  cornee)  il  semplice 
aumento  di  capitale  per  l’aumento  della  scala  di  produzione 
(per  esempio  per  l'impiego  di  un  numero  doppio  di  operai 
con  numero  doppio  di  strumenti  ecc.)  rientra  nella  teoria  del- 
l’organizzazione della  produzione  e della  formazione  del  co- 
sto di  produzione,  ma  è un  fatto  estraneo  all'oggetto  di  que- 
sto studio. 

La  sostituzione  di  un  processo  di  produzione  più  lungo 
ad  uno  più  breve  per  la  stessa  fase  del  processo  produttivo 
d),  per  esempio  trasformazione  dell'uva  in  vino  non  comune. 
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ma  vecchio,  non  devesi  confondere  colla  semplice  estensione 
della  parte  di  processo  produttivo  esercitata  da  un’impresa 
b),  per  esempio  assorbimento  di  uno  stabilimento  vinicolo  da 
parte  di  un  azienda  agricola  per  la  produzione  delTiiva.  L’ii- 
na  e l’altra  richiedono  un  aumento  di  capitale,  ma  la  prima 
un  aumento  assoluto,  la  seconda  una  semplice  unione  di 
due  masse  di  capitale  prima  operanti  separatamente,  restando 
immutato,  salve  variazioni  dipendenti  da  diversa  organizza- 
zione, Tammontare  totale.  Ora  raccumulazione  del  capitale 
in  ragione  maggiore  degli  altri  elementi  di  produzione  cor- 
risponde alTeffetto  rf),  cioè  ad  un  prolungamento  del  pro- 
cesso produttivo.  E raccumulazione  di  capitale,  attraverso  le 
più  svariate  combinazioni  degli  altri  elementi,  deve  rivelarsi 
(in  quanto  ecceda  Tincremento  del  lavoro  impiegato  e tenuto 
conto  de!  contributo  delle  forze  naturali  limitate  ed  appro- 
priate) in  una  durata  complessiva  maggiore  del  processo  eco- 
nomico, cioè  del  tempo  intercedente  fra  Tinizio  della  produ- 
zione e resaurimento  del  suo  effetto  in  un  atto  di  consumo. 

Difficoltà  non  piccole  s’incontrano  nell’applicare  questo 
schema  ai  fatti  reali  con  tutte  le  loro  concrete  complicazioni, 
ma,  così  dal  punto  di  vista  della  teoria  come  da  quello  della 
pratica,  non  appaiono  insuperabili. 

42.  — Dobbiamo  infine  considerare  alcuni  effetti  del  va- 
riato saggio  dell’interesse  sopra  il  prezzo  dei  beni  durevoli 
e poi  sopra  le  misure  monetarie  disila  ricchezza  nazionale  ( 1 ). 
Si  devono  distinguere  anzitutto  le  variazioni  reali  dalle  varia- 
zioni nominali  e trattare  dapprima  quelle  reali. 

Si  suppongono  inoltre  le  variazioni  nel  senso  della  diminu- 
zione del  saggio  d’interesse,  ammettendo  senz’altro  un  ef- 
fetto opposto  per  un  suo  aumento,  e tale  diminuzione  di- 
pendente da  una  modificazione  tecnica,  per  cui  i processi  pro- 
duttivi siano  in  genere  abbreviati,  restando  per  il  resto  iden- 
tici a quelli  precedenti. 

Tale  variazione  d’interesse  agirà  sui  beni  e sulla  moneta. 

(1)  Questo  paragrafo  compie  la  teoria  delle  variazioni  dei  prezzi, 
intesa  a superare  Palternativa  fra  le  applicazioni  troppo  semplici  del 
principio  quantitativo  e le  affermazioni  frammentarie,  non  capaci  di 
essere  coordinate  per  Pintima  sconcordanza  o per  la  loro  terminolo- 


TEORIA  POSITIVA  DELLÌKTERESSE  *.  CENNI  DI  UNA  TRATTAZIONE  ECC.  ^1 

Gli  effetti  sulla  moneta  (1)  sono  quantitativamente  trascura- 
bili, basterà  considerare  quelli  sopra  i beni.  1 beni  duraturi 
avranno  maggior  valore,  ed  in  confronto  di  essi  varranno 
meno  i beni  prossimi  al  consumo.  I fitti,  per  esempio,  ribas- 
serebbero e le  case  crescerebbero  di  prezzo,  qualora  fossero 
abbreviate  le  varie  fasi  del  processo  produttivo  in  genere. 
È facile  vedere  infatti  come  la  più  breve  durata  del  processo 
produttivo  determinerebbe  la  disposizione  di  una  certa  quan- 
tità di  capitale,  quindi  la  diminuzione  dell’interesse,  cioè  del 
rapporto  di  capitalizzazione,  e Taumento  del  rapporto  fra  va- 
lore della  casa  ed  affitto.  Onde  la  tendenza  ad  un  aumento 
del  valore  della  casa  e ad  una  diminuzione  del  fitto.  11  pro- 
cesso produttivo  sarà  d’altro  canto  modificato  anche  tecni- 
camente in  modo  da  riprendere  la  lunghezza  primitiva,  e per 
fare  ciò  dovrà  essere  tecnicamente  diverso  da  quello  che  era 
prima  della  supposta  variazione  tecnica.  In  conclusione  la 
ricchezza  nazionale  misurata  come  reddito  in  moneta  au- 
menterà e misurata  come  patrimonio  in  moneta  aumenterà 
probabilmente  ma  non  certamente. 

Per  eliminare  i dubbi  possibili  intorno  a questa  conside- 
razione, basta  rammentare,  che,  secondo  il  modo  comune  di 
misurare  le  quantità  economiche,  ii  reddito  del  lavoro  entra 
nel  reddito  nazionale  ed  il  capitale  personale,  dal  quale  lo 
stesso  reddito  deriva,  non  entra  nel  capitale  nazionale.  Se  si 
escludesse  il  reddito  di  lavoro  dal  reddito  nazionale,  la  dimi- 
nuzione dell’interesse  potrebbe  dar  luogo  ma  non  darebbe  luo- 
go in  modo  certo  ad  un  aumento  così  per  il  reddito,  come 


già  del  tutto  vaga.  Eccone  le  varie  parli,  in  attesa  di  una  compatta 
riesposizione  ; Livello  generale  dei  prezzi  ed  oscillazioni  stagionali  in 
regime  monetario  {Principii  della  teoria  economica  della  moneta. 
42-53)  — in  regime  di  credito  {Le  variazioni  periodiche  dello  sconto, 
§§  22-27,  Teoria  dello  sconto,  §§  39-50  e La  teoria  economica  del  ere- 
dito  § 6)  — Livello  dei  prezzi  dei  beni  presenti  e futuri  {Lineamenti 
generali  della  teoria  deWinteresse,  § 42)  — Rapporto  fra  i prezzi  di 
mercati  diversi  {Contributi  alle  dottrine  della  circolazione,  § 6 e Teoria 
della  esportazione  del  capitale,  § 24).  — Dinamica  dei  prezzi  {Induzioni 
statistiche  perla  teoria  della  circolazione,  §§  11-13  e Sulla  teoria  eco- 
nomica delle  crisi,  §§  7,  8 e 12). 

(I)  Sono  illustrati  nei  Principii  della  teoria  economica  della  mo- 
neta, paragr.  35  e segg. 


per  il  capitale.  Oppure  se  si  comprendesse  il  valore  dell’uo- 
mo  nel  capitale,  con  maggiore  rigore  matematico,  verrebbe 
pure  meno  la  discordanza  fra  le  due  conclusioni  relative  al 
reddito  ed  al  capitale:  la  diminuzione  deil’interesse  darebbe 

luogo  certamente  non  solo  ad  un  aumento  di  reddito,  ma  an- 
che di  capitale. 

V eniamo  ora  al  secondo  dei  due  casi  distinti  fra  di  loro 
alPinizio  di  questo  paragrafo.  La  variazione  del  saggio  dell’in- 
teresse dipendente  da  una  variazione  del  valore  della  moneta 
in  corso  di  attuazione,  è costituita  precisamente  da  una  va- 
liazione  nominale  dell’interesse  m senso  inverso  ad  una  va- 
riazione reale  risultante  dalla  previsione  insufficiente  delia  va- 
riazione del  valore  della  moneta.  Per  scegliere  una  delle  due 
alternative  consideriamo  in  via  di  attuazione  una  diminuzione 
dei  valore  della  moneta,  accompagnata  da  un  aumento  nel 
saggio  nominale  e da  una  diminuzione  nel  saggio  reale  dell’in- 
teresse. Prescindiamo  dall’effetto  secondario  indicato  nel  para- 
grafo 36,  per  cui  si  verifica  in  questo  caso  un  aumento  di  ri- 
sparmio e quindi  una  tendenza  alla  diminuzione  dell’interesse. 
Prescindiamo  anche  dal  normale  errore  di  produzione,  pro- 
prio di  questa  posizione  dell’interesse,  per  il  quale  i beni 
più  duraturi  tenderanno  ad  essere  prodotti  in  quantità  su- 
periore  a quella  di  equilibrio  ( I ). 

In  questo  periodo  tutti  i prezzi  tenderanno  a crescere  per 
il  fenomeno  monetario  dinamieo  fondamentale:  vi  sarà  dunque 
un  aumento  generale  dei  prezzi.  Resta  da  determinare  in  che 
proporzione  essi  varieranno  fra  di  loro.  1 beni  più  prossimi  ai 
consumo  parrebbe  doves.sero  crescere  più  rapidamente  di  prez- 
zo per  effetto  deH’alto  saggio  di  interesse  nominale,  che  au- 
menta il  saggio  di  capitalizzazione  di  quelli  più  remoti.  Ma  tale 
effetto  si  manifesta  ben  presto  assai  meno  intenso  di  quello  di 
pendente  dalla  fondamentale  dinamica  monetaria  di  questo 
periodo,  ed  in  concreto  è sostituito  da  quello  opposto,  eioè 
dall’aumento  di  prezzo  più  rapido  per  i beni  più  remoti. 

Si  ha  così  il  fatto  noto  del  periodo  ascendente  delle  crisi: 
il  prezzo  dei  beni  di  lunga  durata  tende  ad  aumentare  più 
che  non  quello  dei  beni  più  prossimi  al  consumo.  Cosi  si 


(1)  Sulla  teoria  economica  delle  crid,  paragrafo  11. 
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costituisce  una  specie  di  equilibrio  secondario  dinamico,  cor- 
rispondente al  progressivo  aumento  generale  dei  prezzi  e de- 
stinato a dar  luogo  in  un  certo  momento  (per  effetto  di  un 
elemento  costituito  dai  salarii  reali  più  bassi  di  quelli  che 
sarebbero  di  equilibrio  e dagli  interessi  reali  pure  meno  ele- 
vati di  quelli  nominali,  come  si  è dimostrato  altrove)  alla 
reazione  attraverso  catastrofi  e liquidazioni. 

43.  — La  teoria  deH'accumulazione  e dell’interesse  ha  un 
immediato  campo  di  applicazione  nei  problemi  finanziarii  ed 

in  altri  di  politica  economica. 

Le  applicazioni  finanziarie  richiedono  alcune  considerazio- 
ni metodologiche  per  rendere  possibile  una  interpretazione 
precisa  delle  nostre  affermazioni.  Non  è possibile  una  posi- 
zione scientifica  dei  problemi  di  giustizia  tributaria  ; la  scien- 
za finanziaria  non  può  costruire  un  sistema  di  diritto  natu- 
rale-finanziario per  giudicare  in  base  ad  esso  i sistemi  fi- 
nanziarii concreti.  11  principio  della  uguaglianza  si  può  ap- 
plicare solo  a condizioni  perfettamente  uguali  : il  principio 
della  proporzionalità  è soltanto  un  caso  particolare,  un  ele- 
mento di  una  serie  infinita  di  sistemi  di  ripartizione  del  ca- 
rico tributario  il  quale  va  dalla  imposta  assolutamente  più  gra- 
ve sui  meno  ricchi  attraverso  la  capitazione  sino  all’impo- 
sta progressiva.  Spiegare  gli  istituti  finanziari  non  è un  pro- 
blema scientifico  in  senso  rigoroso,  ma  filosofico  storico.  11 
principio  della  convenienza  non  può  dare  un  criterio  per  ri- 
solvere in  termini  rigorosi  il  problema  della  distribuzione 
delle  imposte.  11  problema  scientifico  della  finanza  consiste 
nel  determinare  gli  effetti  delle  imposte  ; e precisamente,  pre- 
scindendo dagli  effetti  della  imposta  in  quanto  il  suo  getti- 
to è impiegato  in  un  certo  modo,  nel  determinare  compara- 
tivamente gli  effetti  derivanti  dai  diversi  modi  di  levare  la 
stessa  somma  complessiva.  Tale  problema  si  può  e si  deve 
porre  poi  in  termini  più  generali  prendendo  in  considerazio- 
ne altre  forme  alternative  per  conseguire  lo  stesso  intento  : 
prestazioni  personali  volontarie  o coattive,  tasse,  prestiti  pub- 
blici di  vario  tipo,  prestiti  forzosi,  emissioni  di  carta  mone- 
ta. Ognuna  di  tali  forme  dà  poi  luogo  a parecchie  sottofor- 
me;  in  particolare  l’imposta  si  può  considerare  nelle  sue 
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categorie  principali  di  imposta  sui  consumi,  imposta  sugli 
scambi,  imposta  sui  redditi  e sul  patrimonio,  imposta  sulle 
trasmissioni  a titolo  gratuito,  in  base  a criteri  tecnico-finan- 
ziarii. 

Nel  nostro  caso  basterà  confrontare  fra  di  loro  l'imposta 
sopra  i consumi,  l’imposta  proporzionale  sopra  il  reddito, 
l'imposla  progressiva  sopra  il  reddito,  l'imposta  sulle  suc- 
cessioni ed  il  prestito  pubblico. 

Ci  troviamo  così  di  fronte  al  problema  complesso  risul- 
tante dalla  combinazione  di  due  problemi  classici  dell’Econo- 
mia : confronto  dell’imposta  sui  consumi  con  l’imposta  di- 
retta sulla  ricchezza,  e confronto  dell’imposta  con  il  prestito 
pubblico,  con  due  problemi  più  recenti  e assai  dibattuti  ; con- 
fronto fra  l’imposta  proporzionale  e l’imposta  progressiva  e 
fra  l’imposta  diretta  sulla  ricchezza  e l’imposta  detta  indiret- 
ta sulle  successioni  e con  una  questione  nuova,  sollevata  da 
uno  scritto  già  richiamato  nel  paragrafo  15,  confronto  fra 
l’imposta  sul  reddito  guadagnato  e quello  sul  reddito  con- 
sumato. Ognuna  di  tali  imposte  è considerata  da  noi  soltan- 
to dal  punto  di  vista  del  suo  effetto  sopra  la  accumulazione 
e sopra  il  saggio  di  interesse  ed  a parte  gli  altri  effetti  coordi- 
nati e subordinati  ad  essi.  AvTanno  effetto  deprimente  sopra 
il  risparmio  in  ordine  crescente:  l’imposta  sopra  i consumi, 

! imposta  proporzionale  sopra  il  reddito,  l’imposta  progressi- 
va sopra  il  reddito,  ! imposta  sulle  successioni,  il  prestito 
pubblico. 

Non  occorre  dare  di  ciò  una  esplicita  dimostrazione,  che 
risuita  dalle  argomentazioni  dei  paragrafi  precedenti.  Con- 
viene piuttosto  fare  qualche  osservazione  meno  ovvia.  L’im- 
posta progressiva  intacca  il  risparmio  molto  più  di  quella 
proporzionale,  in  quanto  colpisce  i redditi  stabili  e non  rie- 
sce a colpire,  per  difficoltà  tecnico-finanziarie  insuperabili, 
quelli  straordinari  e gli  incrementi  di  valore  costituenti  la 
vera  fonte  dell’accumulazione.  L’imposta  sulle  successioni 
può  dar  luogo  a qualche  risparmio  da  parte  di  colui  che  vuol 
prepararne  i mezzi  agli  eredi  o da  parte  di  questi,  pertanto 
è meno  pregiudizievole  alla  accumulazione  del  prestito  pub- 
blico. 

Gli  effetti  sopra  il  saggio  d’interesse  risultano  dal  fatto 
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che  il  saggio  dell’interesse  si  commisura  alla  produttività  mar- 
ginale del  tempo,  come  abbiamo  sostenuto  nel  paragrafo  19. 
Le  varie  forme  di  entrata  pubblica  nello  stesso  ordine,  nel 
quale  contribuiscono  a limitare  il  risparmio,  contribuiscono 
anche  ad  aumentare  il  saggio  di  interesse  (o  limitano  la  sua 
diminuzione  in  un  periodo,  nel  quale  per  altre  regioni  esso 
tende  a diminuire).  Essendo  d’altra  parte  la  domanda  cioè 
l’impiego  del  capitale  molto  elastica,  l’effetto  sarà  quantitati- 
vamente scarso.  E,  negata  ai  fattori  soggettivi  ogni  notevole 
influenza  sulla  determinazione  del  saggio  di  interesse,  si  de- 
ve escludere  nella  accumulazione  una  forza  elastica  capace 
di  riparare  agli  effetti  del  prelevamento  effettuato  da  parte 
dello  Stato  sul  risparmio  : l’effetto  è permanente  o per  lo 
meno  non  è corretto  da  una  speciale  elasticità  da  parte  della 
offerta  del  risparmio. 

Giunti  a questo  punto  sarebbe  forte  la  tentazione  di  ri- 
prendere le  questioni  intorno  alla  giustizia,  alla  convenienza, 
alla  condizionalità  storica  dei  varii  istituti  finanziari!,  esplici- 
tamente eliminate  al  principio  di  questo  paragrafo,  per  vedere 
quali  contributi  esse  ricevono  da  questi  principi!  teorici;  ma 
con  questo  esorbiteremmo  dal  nostro  assunto,  in  quanto  do- 
vremmo andare  alla  ricerca  d’altri  elementi  e prima  di  tutto 
di  quelli  attinenti  all’impiego  dei  mezzi  raccolti,  senza  tener 
conto  dei  quali  non  potremmo  dare  ad  esse  alcuna  risposta. 

44.  — Per  le  stesse  ragioni  dobbiamo  limitarci  ad  annun- 
ciare alcune  tesi,  dipendenti  dalla  teoria  esposta  sopra  l’ac- 
cumulazione e l’interesse  (1). 

Il  protezionismo  industriale  favorendo  la  formazione  di  ri- 
chezze  nuove,  può  favorire  l’accumulazione  anche  se  dimi- 
nuisce il  reddito  nazionale  e tanto  più  utile  può  essere,  quanto 
meno  dinamica  è l’economia  nella  quale  essa  è applicato. 
Lo  stesso  dicasi  di  imprese  coloniali,  degli  atti  di  naviga- 
i zione  e di  simili  istituzioni  interventistiche,  anche  se  il  loro 

costo  non  uguagli  il  loro  rendimento. 

1 limiti  alla  accumulazione  per  effetto  delle  emissioni  di 
carta-moneta,  di  guerre,  di  privilegi!  concessi  a certe  forme 

(1)  Confronta  il  parai;;rafo  27. 
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di  produzione,  non  corrispondono  in  alcun  modo  alla  im- 
mediata diminuzione  arrecata  da  essi  al  reddito  nazionale; 
in  luogo  di  questa  vi  è stata  talora  probabilmente  un  incre- 
mento nella  massa  del  capitale  accumulato. 

Queste  tesi,  di  cui  si  può  dimostrare  la  possibilità,  ma 
non  la  necessità,  riposano  tutte  sopra  questo  presupposto  co- 
mune, che  il  reddito  nazionale  non  è una  massa  amorfa  pro- 
ducente il  risparmio  in  ragione  soltanto  della  sua  quantità  e 
neppure  in  ragione  della  sua  distribuzione  quantitativa  statica, 
ma  che  anzi  esso  si  divide  fra  consumo  immediato  e rispar- 
mio in  ragione  anche  di  altri  elementi  dinamici,  già  chiara- 
mente e ripetutamente  indicati  (1). 

Un’ultima  conseguenza  infine  ci  pare  si  possa  trarre  delle 
cose  già  dette  . ed  è che  la  possibilità  di  acquistare  grandi  ric- 
chezze e non  soltanto  quella  di  conservare  le  ricchezze  esistenti 
0 di  acquistare  una  modesta  agiatezza  è la  condizione  per  la 
conservazione  e per  la  produzione  del  capitale  sociale  nella 
larga  misura  richiesta  dalla  tecnica,  dalla  politica,  dalla  civil- 
tà moderna.  Il  progresso  industriale  e generale  dei  popoli,  e 
la  loro  espansione  nel  mondo  non  si  possono  ritenere  indi- 
pendenti  da  una  certa  loro  costituzione  interna  espressa  nella 
divisione  in  classi  economiche  profondamente  diverse  e con 
rapido  ricambio  fra  di  loro. 

Le  considerazioni  dinamiche  stili’ interesse  non  costi- 
tuiscono leggi  scientifiche  in  senso  preciso,  come  sono  quelle 
economiche  esatte. 

Il  risparmio  risulta  immediatamente  dal  conflitto  fra  il 
desiderio  della  ricchezza  ed  il  sacrificio  dell' astinenza.  Tale 
conflitto  non  è capace  di  una  formulazione  rigorosa. 

Lo  stesso  risulta  per  il  risparmio  negativo. 

L abitudine  è coefficiente  essenziale  per  la  determinazione 

(1)  Si  basano  altresì  sopra  la  considerazione  più  generale  ed  anzi 
fondamentale  per  ogni  teoria  della  politica  economica,  che  si  deve 
conoscere  non  solo  il  senso  positivo  o negativo  di  un  effetto,  ma  an- 
che la  sua  intensità,  per  poterlo  combinare  con  quelli  di  tutti  gii  altri 
effetti  dipendenti  dalla  stessa  causa  e per  determinare  così  il  giudizio 
intorno  a questa  e I attitudine  pratica  conseguente. 
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di  questi  elementi  in  conflitto  e perciò  del  comportamento  in- 
dividuale in  confronto  del  risparmio. 

Non  si  può  determinare  quale  effetto  il  diverso  accresci- 
p'  mento  delle  varie  classi  sociali,  la  omogamia  economica  e le 

istituzioni  ereditarie  esercitino  sopra  V accumulazione,  in  quan- 
to esse  stesse  non  sono  state  ancora  misurate  e neppure  ap- 
paiano capaci  di  essere  collegate  con  V accumulazione  per 
mezzo  di  rapporti  determinati  in  modo  quantitativo. 

La  determinazione  statistica  della  concreta  distribuzione 
dai  redditi,  dei  patrimoni  e delle  loro  variazioni  attraverso 
il  tempo  non  dice  nulla  per  la  teoria  delV accumulazione. 

È pertanto  conveniente  una  trattazione  sociologica  del- 
V accumulazione. 

Gli  schemi  storico-economici  esemplificano  e confermano 
''  i principii  generali  astratti  sopra  V accumulazione. 

V Le  variazioni  concrete  dell'interesse  si  spiegano  con  va- 

riazioni nella  produttività  del  tempo,  con  vicende  monetarie, 
con  progressi  nella  unificazione  dei  varii  mercati  e non  con 
valutazioni  psicologico-marginali. 

Le  variazioni  nella  produttività  marginale  del  tempo  ope- 
rano attraverso  i fatti  chiamati  domanda  ed  offerta  nel  mer- 
cato dei  prestiti  ed  investimento  del  capitale. 

Le  variazioni  dell'interesse  operano  attraverso  le  merci  e 
non  attraverso  la  moneta  sul  livello  dei  prezzi  generali. 

Si  accennano  alcune  conseguenze  di  questa  teoria  dell'in- 
teresse per  la  teoria  finanziaria  e per  la  critica  della  poli- 
tica economica. 
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